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Sirketlerin Hikayesi
Turkiye’nin Onune Geciyor

» Odin Financial Advisors yabanci yatinmcilara Tark sirketlerinin cazibesini anlatiyor

» “Eskiden pazan anlatyorduk simdi sirketleri anlatiyoruz”

2000’1 yallarin ortalarina dogru

Tiirkiye yeni bir hikaye yazmaya basla-

musti. 2001 krizinin etkilerini atlatan,
bankacilik sistemi gli¢lenen ve sir-
ketleri biiytiyen Tiirkiye, diinya devi
sirketlerin giindemine oturmusgtu.
Bliyliyen pazarin biiyiiyen sirketleri,
sabit seyreden pazarlara sikigip kalmig
sirketler i¢in iyi birer alternatifti.
Ancak bir sorun vards; Tiirk sirketleri
geldikleri noktada yeterince kurumsal
degildi ve seffaflik sirketler igin fazla
one ¢tkmiyordu. Yine de Tiirkiye’nin

makro ekonomik verilerinin iyiligi ve
geng niifusu, diinyadan pek ¢ok sirke-
tin Tirkiye’den sirket alma arayiglarini
stirdiirmesine neden oluyordu.

Hayli hizlanan bu pazar Omer
Unsal’in da dikkatini cekti. New York'ta
faaliyet gosteren Citigroup biinye-
sindeki Salomon Smith Barney’de
ve UBS Warburg'un yatirnm bankaci-
lig boliimlerinde ¢alismus olan Omer
Unsal, Tiirkiye'ye donerek, Mart
2006°da Odin Financial Advisors™
kurdu ve ozellikle Tiirkiye’den sirket

almak isteyen global sirketlere hizmet
vermeye basladi. Unsal, Tiirkiye’nin
bagar hikdyesini anlatarak bugiine
kadar 4 milyar dolarhk iglem yapti. 2017
yihnda ise bir 6nceki yila gore daha
hizl bir biiyiime planhyor. Ancak bu
sefer Tiirkiye hikayesi degil, sirketlerin
hikayesini anlatacak. Omer l'jnsal, “Biz
eskiden Tiirkiye'nin niifusunu ve giiclii
makro dengelerini 6n plana ¢ikartirdik.
Sirketlerimiz belirli bir hacme ulaginca,
kurumsalliklar: ve seffafliklar1 da artinca
artik girketleri 6n plana ¢ikartmaya
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basladim. Eskiden pazan anlatiyorduk;
simdiyse sirketleri anlatiyoruz” diyor.

Sirket yakin zamanda iyzico’nun 15
milyon dolar degerinde yatirim aldig
islemde yer aldi. Tiirkiye'de gercekles-
tirilmis en biiyiik erken teknoloji yati-
rimini Isvecli Vostok Emerging Finance
ve ingiliz Amadeus Capital Partners
yapti. Ayrica diinyanmn {i¢iincti,
Hindistan'in en biiyiik traktor lireti-
cisi Mahindra & Mahindra’nin, Hisarlar
Makina’mn ytizde 75,0’ini satin alma-
sinda ve gecen yil ambalaj sirketi
Mondi’nin, Kalenobel’in yiizde 90 his-
sesini 90 milyon euroya satin aldig
islemde yer ald1.

Ashna bakilirsa Tiirkiye, son
donemde yabancilarin giindemin-
den bir hayli uzaklasms durumda.
“Yabanalan aradigimizda ‘aman bana
Tiirkiye demeyin’ diyorlar. isin en zor
kismm adamu dinlemeye ikna edip sir-
ketleri anlatabilmek. Buna ragmen 12
ayda, ozellestirmeler harig, 3 milyar
dolara yakin iglem oldu. Bunun i¢inde
giyasa{un bilmedikleri de var” diyor

mer Unsal.

2013 yihindan beri Tiirkiye'ye bakis
agismin dfi?ismeye basladigin belir-
ten Omer Unsal, 15 Temmuz sonrasi
stiregte algimin daha da bozulduguna
isaret ediyor. Ustelik su dénemde
diinyada sermaye azaliyor ve daha
pahali hale geliyor. Bu da tiim gelis-
mekte olan tilkeler ve bu tilkelerde is
yapan sirketler i¢in daha dalgal deniz-
lerde is yapmak anlamina geliyor. iste
Tiirk sirketlerinin de farki bu noktada
ortaya cikiyor. Krizde is yapma aligkan-
Iig1 olan Tiirk yoneticiler, bu donemde
de bagaril iglere imza atiyor. Unsal,
“Tiirkiye’de 3 milyar degil 30 milyar
dolar olmasi lazam. Potansiyeli cok
yiiksek. Patronlar isinin baginda, krizi
cok iyi yoneten yoneticileri var; sirket-
ler kurumsal, yurtdisinda bankacilik
diginda finansman kaynaklarina ulasa-
biliyorlar ve en 6nemlisi de ortada ¢ok
onemli bir pazar var” diyor.

Odin Financial Advisors 2006'dan
bu yana 32 adet islem gerceklestirdi ve
4 milyar dolar civarinda hacim olus-
turdu. Bu islemlerin 50 milyon dolarhk
kismu Tiirkiye’den bir sirketin yurtdi-
sindan bir sirketi satin almasiydi. Geri
kalan tiim islemlerse Tiirkiye'ye gelen
yabancilarin yaptig yatinmlardi. Omer
Unsal, “iki tip satis oluyor: Ya sektd-
riinde lider sirketler gelip Tiirkiye'den

biiyiik bir oyuncuyu
satin aliyor, ya da ¢ok
kaliteli liretim yapan,
yurtdisinda pazar
pay1 elde etmis sirket-
ler geliyor. Kurlardan
dolay1 bir maliyet
avantaji da yarati-
yorlar. Tiirk sirketler
yabancilann goziinde
cok revacta. Stratejik
oyuncular, biiyiik

bir pazara girildigin-
den dovizdeki artist
da sorun etmiyor.
Zaten onlar bir tilkeye
girdi mi 30-40 yil igin
giriyor” diyor.

Tarim, gida, oto-
motiv yan sanayii ile
sirketlerin yabancila<
rin oncelikli sektor-
leri oldugu bilgisini
veriyor SNt .
Ayrica ekonomik dal-
galanmalardan ¢ok
etkilenmeyen ambalaj
sektorii gibi alanlarin
da yine yabancilann
ilgi duydugu yatirim
firsatlar1 oldugunu
soyliiyor.

Elbette yabancilarin Tiirk sirketle-
rine ilgi duymas, hisse satigina ¢ikan
her sirketin istedigini alacagi anlamina
gelmiyor. Sirketlerin yatirim alma-
sinda isleri zora sokan ilk etken vizyon
farklihgi. Vizyon ve biiyiime hedef-
lerinin farklihk gosterdigi, anlagma
icin masaya oturup konugmaya bagla-
yinca ortaya ¢ikiyor cogunlukla. Omer
Unsal, “Kagt tizerindeki vizyonla
gercek vizyon aym olmayabiliyor. Bu

| genellikle en 6nemli etken. Ahci, gir-

ketin veri odasin inceledikten sonra
fiyat konusunda farkh diisiinebiliyor.
Bazen de benzer bir sirketin Avrupa’da
daha ucuz oldugunu diistintiyor” diyor.
Unsal, satnci tarafla alicimin sirkete
bictigi fiyat arasinda ¢ogunlukla 6nemli
farklar olabildigini, bu farkin varhg-
mn bir noktaya kadar ¢ok makul oldu-
gunun altini giziyor ve soyle diyor:
“Avrupa’da girketler yiizde 10 biiyii-
yiince fiyatlar yilizde 20 artiyor,
bizdeki sirket ytizde 45 biiyilyiince niye
aymsini istemesin? Ama her sey kon-
jonktiirle ilgili.”

Bugiinkii konjonktiirde Tiirk

sirketleri cazibesini korusa da i yaptig
Tirkiye pazari icin aym seyi soyle-
mek ¢ok miimkiin degil. Cevresi ates
¢emberine donmiis, ihracat pazarlarn
daralmig, en 6nemli sektorii turizm
yara almis olan Tiirkiye, konjonktii-
rel olarak kotii bir donemden gegiyor.
Ancak tiim bu bahsi gecen etkenle-

rin hepsi donemsel, yani gegici. Cogu
uzun vadeli yatirnmai olan fonlar i¢in
Tiirkiye cografyasi, geng niifusu ve
her kademe ¢alisaninin is yapma yete-
nekleriyle esine az rastlanir bir tilke.
Bu nedenle yabanci ilgisi yavaslasa da
ozellikle hikdyesi olan Tiirk sirketleri-
nin yatirnmci bulmasi isten bile degil.
Omer Unsal, “Oniimiizdeki ii¢ ay icinde
iki yatinm daha agiklayacagiz. Sene
sonuna kadar dort iglem daha olur ve
yil yedi islemle kapatinz” diyor ve
ekliyor: “2016’dan 2017’ye islem sayi-
sim yiizde 50 artirmayi hedefliyoruz.”
— Sinan Koparan

Sdziin Ozii: Odin Financial Advisors 2006'dan
bu yana TUrkiye hikéyesini anlatarak 4 milyar
dolarlik iglem hacmi yaratts. Sirket, énumizdeki
donemde girketlerin hikdyesini satarak

| iglemiere aracilik edecek.




