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1. RAPORUN AMACI 

İşbu rapor Sermaye Piyasası Kurulu’nun VII-128,1 Pay Tebliği 29.maddesine istinaden Meksa Yatırım Menkul 
Değerler A.Ş. (“Meksa Yatırım”) tarafından, Gedik Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nin (“Gedik Yatırım”) tek yetkili 
aracı kurum olduğu Yükselen Çelik A.Ş. (kısaca “İhraççı” ya da “Şirket”) paylarının halka arzı kapsamında Gedik 
Yatırım tarafından hazırlanan fiyat tespit raporunu değerlendirmek amacıyla hazırlanmış olup, yatırımcıların pay 
alım satımına ilişkin herhangi bir tavsiye veya teklif içermemektedir. Yatırımcılar, halka arza ilişkin izahname 
setini (İhraççı Bilgi Dokümanı, Sermaye Piyasası Aracı Notu, Özet) inceleyerek karar vermelidir. Rapor içerisinde 
bulunabilecek hata ve noksanlıklardan dolayı Meksa Yatırım hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz. 

2. PLANLANAN HALKA ARZ HAKKINDA ÖZET BİLGİ 

 

 

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu ve Sermaye Piyasası Aracı Notu 

3. ŞİRKET HAKKINDA BİLGİ 

Yükselen Çelik 1989 yılında kurulmuştur. Şirketin kurucusu Yüksel Göktürk, demir çelik sektöründe çalışmaya 
1968 yılında yarı zamanlı olarak ve daha sonra 1973 yılında tam zamanlı olarak Göktürkler Kollektif Şirketi 
bünyesinde başlamıştır. 1976 yılında şahıs şirketi olan Yüksel Ticaret-Yüksel Göktürk isimli şirketi kurmuş ve 
daha sonra 1989 yılında Yükselen Çelik Ticaret Limited devreye alınmıştır. 2013 yılında Şirket Yükselen Çelik A.Ş. 
ünvanını almıştır. Şirketin esas faaliyet konusu makine, otomotiv, kalıp, savunma, demir çelik, gemi, savunma 
sanayi ve demiryolu endüstrileri başta olmak üzere imalat sanayilerinde kullanılmak üzere karbon imalat, yapı, 
alaşımlı ve alaşımsız takım, paslanmaz, vasıflı ve vasıfsız her türlü demir çelik ürünlerinin ithalatını, ihracatını, 
mekanik işlemesini, yurtiçi alım ve satımını yapmak ve çelik servis merkezi hizmeti vermektir. Şirketin merkez 
adresi; Osmangazi Mahallesi 2647.Sokak No: 34/1 Kıraç/Esenyurt/İSTANBUL’dur. 30.06.2019 tarihi itibariyle 
Şirket bünyesinde çalışan personel sayısı 36 kişidir.  
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3.1. Ortaklık Yapısı 

SERMAYE VE ORTAKLIK YAPISI 

Ortağın Adı Pay Grubu 
Halka Arz Öncesi Halka Arz Sonrası 

Pay Tutarı (TL) Pay Oranı % Pay Tutarı (TL) Pay Oranı % 

Yüksel Göktürk 
A 8,845,000 29.0 8,845,000 20.4 

B 5,490,000 18.0 5,490,000 12.7 

Barış Göktürk 
A 7,320,000 24.0 7,320,000 16.9 

B 1,830,000 6.0 1,830,000 4.2 

Burak Göktürk 
A 305,000 1.0 305,000 0.7 

B 5,795,000 19.0 5,795,000 13.4 

Ferhan Göktürk 
A 305,000 1.0 305,000 0.7 

B 610,000 2.0 610,000 1.4 

Halk Açık       12,810,000 29.6 

Toplam   30,500,000 100 43,310,000 100 

Kaynak: Yükselen Çelik A.Ş. Fiyat Tespit Raporu ve Sermaye Piyasası Aracı Notu 

A Grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin 15 (on beş) oy hakkı, B grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin 1 (bir) 
oy hakkı vardır.  

 

4. FİNANSAL BİLGİLER VE FİNANSAL ORANLAR 

4.1. Bilanço ve Gelir Tablosu 
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4.2. Finansal Oranlar 

 

 

 Şirketin son dönem bilançolarına bakıldığında “kısa dönemli borç karşılama oranları (cari, likidite) 
yerinde görülmektedir. Ancak nakit oranı piyasa ortalamalarının altında bulunmuştur. Mali Yapıya ilişkin 
borçlanma oranları ve dağılım makul görülmektedir. Karlılık Oranları (Brüt, Faaliyet, Net) son yıllarda sınırlı da 
olsa artışlar görülmektedir.  
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5. DEĞERLEME YÖNTEMLERİ VE SONUÇLARI 

Gedik Yatırım tarafından hazırlanan Fiyat Tespit Raporu’nda şirket paylarının değerinin tespit edilmesi amacıyla; 
Çarpan Analizi ve İndirgenmiş Nakit Akımları Analizi yöntemleri kullanılmış olup, her iki yöntemde eşit 
ağırlıklandırılarak nihai Şirket değeri belirlenmiştir. 

 

 

 

  

 

5.1. Pazar Yaklaşımı Yöntemi (Piyasa  Çarpanları Analizi)  

Değerleme çalışmasında çarpanların ortalamasının hesaplanmasında medyan kullanılmış olup, Pazar Yaklaşımı 
Yönteminde kullanılan Şirket verileri aşağıdaki gibidir. 

Piyasa Çarpanları Analizi Yönteminde; Şirket faaliyetleri bakımından Piyasa çarpanları analizinde kullanılan 
çarpanlar; 

• PD/DD – Piyasa Değeri / Defter Değeri, 

• FD/FAVÖK - Firma Değeri / Faiz, Amortisman ve Vergi Öncesi Kâr oranlarına yer verilmiştir. 

• Yükselen Çelik’in değerlemesinde 230.847.774 TL sermaye değerine ulaşılmıştır. % 28.7 halka arz 
iskontosu sonrası sermaye değeri 164.700.000 TL olarak hesaplanmıştır.  
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BİST Metal Ana Sanayi Sektörü 

METAL ANA SANAYİ (06/2019 Dönemi) 

Şirket Fiyat Kazanç  PD/DD FVAÖK Marjı (%) 

Borusan Boru 4.41 0.43 10.01 

Burçelik   1.05 5.08 

Çelik Halat 86.44 2.09 5.97 

Çemtaş 3.85 1.13 11.85 

Demisaş 4.32 1.16 11.45 

Döktaş 19.11 12.30 17.06 

Erbosan 5.29 1.46 13.51 

Eğerli Demir Çelik 4.85 0.85 23.84 

İzmir Demir Çelik   2.27 -2.44 

Kardemir A 4.58 0.61 13.67 

Kardemir B 4.55 0.60 13.67 

Kardemir D 4.66 0.62 13.67 

Sarkuysan 6.82 1.29 4.15 

Burçelik Vana   7.28 19.49 

Çemaş 20.01 1.77 4.82 

Özbal Çelik   -2.70 -12.19 

Tuğçelik   0.92 10.62 

Çuhadaroğlu Alüminyum 27.15 1.24 8.17 

İskenderun Demir Çelik 5.84 1.17 22.84 

METAL ANA 8.8 1.87 10.28 
 

 

6. GÖRÜŞ 

• Yükselen Çelik için Gedik Yatırım tarafından hazırlanmış olan Fiyat Tespit Raporu’nun kapsamlı, net ve 
anlaşılır olduğu görüşündeyiz. 

• İndirgenmiş Nakit Akımları’nda kullanılan varsayımların genel olarak makul olduğu görüşündeyiz. 

Piyasa Çarpanları Analizi Yöntemi ve İndirgenmiş Nakit Akımları Yöntemi kullanılarak bulunan Şirket Değeri’ne 
göre bulunan birim pay değerine % 28,65 iskonto uygulanarak bulunan 5,40-TL halka arz fiyatını, yukarıda 
belirtilen görüşlerimiz doğrultusunda makul olduğunu düşünüyoruz. 

 

 

 


