
 

 

 

 

    

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Efor Çay Sanayi Ticaret Anonim Şirketi 

 

       Haziran 2024 

Fiyat Tespit Raporu Değerlendirme Raporu 

İşbu rapor, Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından, Sermaye Piyasası Kurulu VII-128.1 Pay Tebliği’nin 29. 

Maddesine istinaden hazırlanmıştır. Rapor, Halk Yatırım Menkul Değerler A.Ş’nin Efor Çay Sanayi Ticaret A.Ş (“Şirket” 

ve/veya “İhraççı”) için hazırladığı Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu değerlendirmek amacıyla hazırlanmış olup, 

yatırımcıların pay alım satımına ilişkin herhangi bir öneri ya da teklif içermemektedir. Bu raporda yer alan Şirket verileri 

Fiyat Tespit Raporu’ndan sağlanmış olup, yatırımcılar halka arza ilişkin yatırım kararlarını KAP’ta yayınlanan İzahname’yi 

inceleyerek vermelidirler. 

 

1.Şirket Faaliyetleri Hakkında Önemli Bilgiler  

Şirket, fiili olarak yaş çayların işlenerek kuru çay üretilmesi ve kuru çayların paketlenip satılması ile aynı zamanda bitki 

ve meyve çaylarının paketlenip satılması konuları ile iştigal etmekteyken; Şirket’in bağlı ortaklığı Efor Gübre Madencilik 

fiili olarak kömür ve kömürden veya petrolden elde edilen diğer katı yakıtlar ile kimyevi gübre alım satımı ile iştigal 

etmektedir. Şirket ve bağlı ortaklığı Efor Gübre Madencilik’in faaliyet gösterdiği çay, kömür ve gübre alanlarında 

gerçekleştirilen faaliyetlere ilişkin açıklamalara aşağıda başlıklar halinde yer verilmektedir. 

a) Çay Faaliyetleri 

Yaş çayı hasadı ve alımları her yıl sürgün (bir bitkiden yeni sürmüş olan filiz) dönemi itibariyle yapılmakta olup, genelde 

üç sürgün döneminde tamamlanan alımlar Doğu Karadeniz Bölgesi’nin ekolojik yapısına bağlı olarak dört sürgün 

dönemine de uzayabilmektedir. Söz konusu sürgün dönemleri her yıl Mayıs ve Kasım ayları arasına denk gelmektedir. 

Söz konusu tarih aralığında çay sektöründe faaliyet gösteren firmaların tesislerinde toplamda yaklaşık 100 gün boyunca 

yaş çaylardan kuru çay üretimi gerçekleştirilmektedir. 

b) Kömür Faaliyetleri 

Şirket’in bağlı ortaklığı olan Efor Gübre Madencilik tarafından yurt dışından kömür ile kömürden veya petrolden elde 

edilen diğer katı yakıtlar (metalürjik kok ve petrokok) ithal edilmektedir. Efor Gübre Madencilik, limanlardan yapılacak 

nakliyelerde avantaj sağlaması açısından tesislerini Samsun, Rize ve Trabzon’da konumlandırmıştır ve katı yakıt 

ithalatını Rusya’dan yapmaktadır. Şirket, ihtiyaç olduğunda Kazakistan, Güney Afrika, Endonezya gibi ülkelerden de 

tedarik etme imkanına sahiptir. 

 

c) Gübre Faaliyetleri 

Efor Gübre Madencilik’in kimyevi gübre alım satım faaliyetleri kapsamında kimyevi gübrenin BAĞFAŞ, Eti Gübre A.Ş. ve 

GEMLİK gibi yurt içi üreticilerden tedariği ve yurt dışı üretici firmalardan ithalatı yapılarak, yurt içi satışları ve ihracatı 

yapılmaktadır. İthalat yoluyla temin edilen kimyevi gübreler deniz yoluyla Belçika, Norveç, İtalya, Çin, Rusya ve İran gibi 

ülkelerden CIF teslim alarak Samsun, Rize, İskenderun, İzmir gibi lokasyonlara getirilmekte ve buralarda iç piyasaya arz 

için hazır hale getirilmektedir. 
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  Ortaklık Yapısı 

 

2.Halka Arz Gerekçesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanımı 

Halka Arz Gerekçeleri: 

- Yatırımlar, 

- Girişim sermayesi yatırımı, 

- Finansal borçların ödenmesi, 

- İşletme sermayesi finansmanı. 

Halka Arz Gelirlerinin Kullanımı: 

Şirket’in sermaye artırımı yoluyla gerçekleşecek halka arzdan 913.500.000 TL brüt; 875.180.849 TL net halka arz geliri elde 

etmesi beklenmektedir. 

Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin halka arzdan 391.500.000 TL brüt; 379.307.742 TL net halka arz geliri elde etmesi 

beklenmektedir. 

Halka arza ilişkin toplam maliyetin yaklaşık 50.511.409 TL, halka arz edilecek pay başına maliyetin ise 0,5612 TL olacağı 

tahmin edilmektedir. Halka arz maliyetleri Şirket ve Halka Arz Eden Pay Sahibi arasında Pay Tebliği’nin 32’nci maddesine göre 

paylaşılacak olup, Şirket’in toplam halka arz maliyetinin 38.319.151 TL’sine; Halka Arz Eden Pay Sahibi’nin ise 12.192.258 

TL’sine katlanması beklenmektedir. 

Şirket’in sermaye artırımı dolayısıyla ihraç edilecek yeni payların halka arzı neticesinde elde edeceği brüt halka arz gelirinden, 

ilgili masraf ve maliyetler düşüldükten sonra kalan fonun, aşağıda gösterilen oranlarda ve amaçlarda kullanılması 

planlanmaktadır. 

- %40’ının işletme sermayesi ihtiyaçlarının karşılanması, 

- %30’unun finansal borçların ödenmesi, 

- %25’inin yatırımlar, 

- %5’inin girişim sermayesi yatırımı. 

- İhtiyaç duyulması halinde yukarıda ifade edilen fon kullanım kalemleri arasına %10’a kadar geçiş yapabilmesine karar 

verilmiştir. 
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3.Özet Finansallar 

 

 

4.Değerleme 

Şirketin pay başına değerinin belirlenmesi amacıyla aşağıda belirtilen değerleme yöntemleri kullanılmıştır:  

• İndirgenmiş Nakit Akımları Analizi (INA) 

• Piyasa Çarpanları Analizi 

INA Analizi Sonuçları 
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5.Halka Arz Hakkında Nihai Değerlendirme  

• Fiyat Tespit Raporu’nda Efor Çay hakkında verilen bilgilerin kapsamlı, yeterli ve anlaşılır olduğunu düşünüyoruz. Şirket ve 

sektör hakkında verilen bilgiler oldukça detaylıdır. 

• Efor Çay için yapılan değerleme çalışmasında İndirgenmiş Nakit Akımları ve Piyasa Çarpanları Analizi kullanılmıştır. 

Kullanılan değerleme yöntemlerinin net ve anlaşılır bir şekilde açıklandığını düşünüyoruz.  

• Kullanılan yöntemler içerisinde İndirgenmiş Nakit Akımları ve Çarpan Analizi çıktısına sırasıyla %40 ve %60 ağrılık 

verilmesini ihtiyatlı verilmesini uygun buluyoruz.  

Kullanılan değerleme yöntemleri sonrasında pay başına değerden %31,19 iskonto oranı uygulanarak 14,50 TL pay başına 

fiyat hesaplanmıştır. 

 

 

 

 

 

 

 

Çarpan Analizi Sonuçları: 

  

Değerleme Yöntemleri Sonuçları 

Değerleme çalışmasında İndirgenmiş Nakit Akımları ve Piyasa Çarpanları Analizi sırasıyla %40 ve %60 

ağırlıklandırılarak nihai değer tespit edilmiştir. Halka arz fiyatı belirlenirken tespit edilen değere %31,19 halka arz 

iskontosu uygulanmıştır. Şirket için pay başı 14,50 TL değer tespit edilmiştir.  
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YASAL UYARI  

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından genel bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. 

Yatırım Danışmanlığı hizmeti; aracı kurumlar, portföy yönetim şirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile 

müşteri arasında imzalanacak Yatırım Danışmanlığı sözleşmesi çerçevesinde sunulmaktadır. Burada yer alan 

yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Herhangi bir yatırım 

aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve 

getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı 

verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve doğru 

olduğu garanti edilemez; içerik, haber verilmeksizin değiştirilebilir. Tüm veriler, Gedik Yatırım Menkul Değerler 

A.Ş. tarafından güvenilir olduğuna inanılan kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynakların kullanılması nedeni ile ortaya 

çıkabilecek hatalardan Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş. sorumlu değildir. 


