
 

 

 

 

    

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sümer Varlık Yönetim Anonim Şirketi 

 

       Aralık 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, Şeker Yatırım Menkul Değerler A.Ş’nin Sümer Varlık Yönetim 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, banka ve diğer yurt içi ve yurt dışındaki finans kuruluşlarının TGA portföylerini satın alarak borçların 

çözümlenmesi alanında Varlık Yönetim Şirketi olarak hizmet veren bir finansal kuruluştur.  

Sümer Varlık, varlık yönetim şirketlerinin faaliyetlerine uygun olarak başta bankaların bireysel ve ticari (KOBİ ve 

kurumsal dahil) segmentlerindeki teminatlı ve teminatsız tüm kredi portföyleri olmak üzere finansal kuruluş alacaklarına 

yatırım yapmakta ve tahsilat süreçlerini yönetmektedir. 

Sümer Varlık, faaliyete geçtiği tarihten itibaren düşük maliyetli portföy satın alım stratejisini izlemiş ve portföy alımlarını 

ağırlıklı sektörün ihale satış rasyolarının en düşük olduğu dönem olan 2016-2019 seneleri arasında gerçekleştirmiştir. 

2020 yılında tüm dünyayı etkisine alan Covid-19 pandemisi nedeniyle sektörde TGA arzında daralma yaşanmıştır. 

Özellikle 2020 yılında pandemi nedeniyle BDDK tarafından getirilen kredi sınıflandırılmasına ilişkin borç erteleme 

tedbirleri TGA arzının düşmesinde etkili olmuştur. Şirket bu nedenle bu dönemde satışı yapılan tüm ihalelere dahil 

olmuş ancak maliyet odaklı yaklaşım nedeniyle satın alımlarını sınırlı tutmuş, mevcut pazar payını korumuştur. 

Pandeminin etkilerinin geride kalması sonrası 2022 yılından itibaren TGA satın alımlarında artış görülmektedir. Şirket 

2022 yılı içinde 214,5 milyon TL, 2023 yılında 1,1 milyar TL ve 2024 yılının ilk dokuz ayı itibariyle 1,3 milyar TL anapara 

büyüklüğünde TGA portföyünün satın alımını gerçekleştirmiştir. 

Ortaklık Yapısı 
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2.Halka Arz Gerekçesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanımı 

Halka Arz Gerekçeleri: 

- Özkaynak yapısının güçlendirilmesi, 

- Şirketin büyümesine ivme kazandırılması, 

- Şirket’in sektördeki konumunun güçlendirilmesi, 

- İşlem hacimleri gelirlerinin artırılarak Pazar payının yükseltilmesi, 

- Şirket’in kurumsal organizasyonunun güçlendirilmesi, 

- Rekabet gücünün artırılması, 

- Sektördeki bilinirliğinin artırılması, 

- Paylarının likidite imkanının sağlanması. 

Halka Arz Gelirlerinin Kullanımı: 

Şirketin sermaye artırımı yoluyla gerçekleşecek halka arzdan 396.000.000 TL brüt, 373.326.841 TL net halka arz geliri elde 

edilmesi beklenmektedir. Halka Arz Eden Pay Sahiplerinden ASV Holding ise halka arzdan 220.000.000 TL brüt, 209.236.134 

TL net gelir elde etmesi beklenmektedir. 

Halka arza ilişkin toplam maliyetin yaklaşık 33.437.025 TL, halka arz edilecek pay başına maliyetin ise 2,34 TL olacağı tahmin 

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

paylaşılacak olup, Şirket’in toplam halka arz maliyetinin 22.673.159 TL’sinin tamamının Şirket tarafından karşılanması 

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. 

- %50’si Şirket’in mevcut finansal borçlarının kapatılması için, 

- %50’si tahsili gecikmiş alacak portföyü alımında kullanılacaktır. 
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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 Sümer Varlık Yönetim hakkında verilen bilgilerin kapsamlı, yeterli ve anlaşılır olduğunu 

düşünüyoruz. Şirket ve sektör hakkında verilen bilgiler oldukça detaylıdır. 

• Sümer Varlık Yönetim 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 buluyoruz.  

Kullanılan değerleme yöntemleri sonrasında pay başına değerden %28,4 iskonto oranı uygulanarak 22,00 TL pay başına fiyat 

hesaplanmıştır. 

 

 

 

 

Çarpan Analizi Sonuçları: 

  

Değerleme Yöntemleri Sonuçları 

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

ağırlıklandırılarak nihai değer tespit edilmiştir. Halka arz fiyatı belirlenirken tespit edilen değere %28,4 halka arz 

iskontosu uygulanmıştır. Şirket için pay başı 22,00 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. 


