
 

 

UYARI: İşbu rapor Sermaye Piyasası Kurulu’nun VII-128.1 Pay Tebliği 29. maddesine istinaden 

Ahlatcı Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından Vakıf Faktoring A.Ş. paylarının halka arzı 

kapsamında A1 Capital Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından hazırlanan fiyat tespit 

raporunu değerlendirmek amacıyla hazırlanmış olup, yatırımcıların pay alım satımına ilişkin 

herhangi bir tavsiye veya teklif içermemektedir. Yatırım kararlarının İzahname ve Tasarruf 

Sahiplerine Satış Duyurusu’nun incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor içerisinde 

bulunabilecek hata ve noksanlıklardan dolayı Ahlatcı Yatırım Menkul Değerler A.Ş. hiçbir 

şekilde sorumlu tutulamaz. 

Vakıf Faktoring A.Ş.  

Fiyat Tespit Raporuna İlişkin Analist Raporu 

14 Kasım 

2025 



  

VAKIF FAKTORİNG - ÖZET BİLGİ Giriniz 

Vakıf Faktoring Anonim Şirketi ("Şirket " veya " Vakıf Faktoring"), 1998 yılında faktoring ve her türlü finansman 

işlemlerini yapmak üzere kurulmuş olup, kurulduğu günden bugüne mevcut faaliyet konusunun temelini oluşturan 

faktoring sektöründe hizmet vermeye devam etmektedir. Şirket'in ana faaliyet konusu; yurt içi ve yurt dışı her 

türlü faktoring hizmetlerini sunmak, bu amaç doğrultusunda yurt içi ve yurt dışı ticari işlemler veya ithalat veya 

ihracat işlemleri ile ilgili olarak işletmelerin her türlü mal ve hizmet satışları dolayısıyla doğmuş veya doğacak 

faturalı alacaklarını temellük etmek, bu alacakları başkalarına temliki, tahsili, havale edilmesi, bu alacaklara 

karşılık peşin ödemelerde bulunularak finansal kolaylıklar sağlanması işlemlerini yapmak, bu alacakların 

tahsillerini üstlenmek, bu alacaklara karşılık ödemelerde bulunmak, müşterilerinin yurt içi ve yurt dışı alacakları 

hakkında danışma hizmeti vermektir. 

Şirket, faktoring faaliyetlerini ağırlıklı olarak tek bir coğrafi bölgede (Türkiye) sürdürmektedir. Şirket'in 

pazarlama faaliyetlerinin genişletilmesi amacıyla 2017 yılında açtığı ve hala faaliyetlerine devam eden Ankara ve 

İzmir şubeleri bulunmaktadır. Şirket'in şubeleri tarafından münhasıran pazarlama faaliyetleri gerçekleştirilmekte 

olup tüm operasyonel işlemler Şirket genel merkezindeki iş birimleri tarafından yürütülmektedir.  

Türkiye Vakıflar Bankası T.A.O'nun ("VakıfBank") bağlı ortaklığı olan Vakıf Faktoring, yurt içinde Küçük ve 

Orta Büyüklükteki İşletmeler'den ("KOBİ") uluslararası büyüklükteki kurumsal şirketlere uzanan yelpazedeki 

müşterilerin satışları dolayısıyla doğmuş ve doğacak alacaklarını devralarak bu alacakların tahsilini üstlenmekte, 

bu alacaklara karşılık peşin ödemelerde bulunarak söz konusu işletmelere finansman, garanti ve tahsilat hizmetleri 

sağlamaktadır.  

Şirket'in müşterilerine sağladığı finansman, garanti ve tahsilat hizmetlerine ilişkin özet bilgilere aşağıda 

yer verilmektedir: 

i. Finansman Hizmetleri: Mal ve hizmet satışı faaliyetinde bulunan işletmelerin vadeli ticari alacaklarını 

faktoring şirketine devretmesi karşılığında, bu işletmelere ilgili alacakların ödeme vadesini beklenmeden 

ödenmesi sayesinde söz konusu işletmelere finansman sağlanmasını ifade etmektedir. Vadeli satış yapmış 

şirketlerin faturalı alacakları iskontolu veya açık hesap olarak devralınmakta ve genellikle vadesi geldiğinde söz 

konusu alacak faktoring şirketi tarafından tahsil edilmektedir.  

ii. Tahsilat Hizmetleri: İşletmelerin müşterilerinden olan alacaklarının faktoring şirketine temlik edilmesi 

üzerine alacak hesaplarının kayıtlarının tutulması ve tahsilat işlemlerinin faktoring şirketi aracılığıyla 

yapılmasıdır. Böylece faktoring şirketi müşterilerinin alacak yönetimini de üstlenmiş bulunmaktadır. 

iii. Garanti Hizmetleri: Müşteriler tarafından devredilen alacakların ödenmeme riskinin, faktoring 

sözleşmesinde belirlenen koşullar dahilinde faktoring şirketi tarafından üstlenilmesidir. Böylelikle müşteriler, mal 

satışı veya hizmet arzı sundukları borçlularının borçlarını aciz, iflas vb. nedenlerle ödeyemeyecek duruma gelmesi 

ihtimaline karşı kendilerini koruma altına almayı amaçlamaktadır. 

Şirket'in 31.12.2022, 31.12.2023, 31.12.2024 ve 30.06.2025 dönemleri itibarıyla Türk lirası cinsinden faktoring 

alacakları sırasıyla 22.611.298 Bin TL, 37.455.124 Bin TL, 32.424.129 Bin TL ve 31.839.448 Bin TL olarak 

gerçekleşmiştir.  



  

Bankacılık Düzenleme ve Denetleme Kurumu tarafından aylık olarak yayınlanan Türkiye faktoring sektörü 

konsolide verilerine göre (Kaynak: https://www.bddk.org.tr/BultenAylikBdmk/tr/Gosterim/Faktoring) Şirket’in 

faktoring sektöründeki alacak pazar payı 2022 yılında %17,76, 2023 yılında %19,02, 2024 yılında %11,26, 

30.06.2025 döneminde ise %8,91'dir. 

 

Halka Arz Öncesi ve Sonrası Sermaye Hakkında Bilgi 

Pay Sahibi 

Halka Arz Öncesi Halka Arz Sonrası 

Pay 

Grubu 
 Tutar (TL) 

Sermaye Oranı 

(%) 

Pay 

Grubu 
 Tutar (TL) 

Sermaye 

Oranı (%) 
 

T. Vakıflar 

Bankası T.A.O. 

A 170.000.000 20,00 A 170.000.000 18,89  

B 612.834.821 72,10 B 505.000.000 56,11  

Vakıf Finansal 

Kiralama A.Ş. 
B 32.254.464 3,79 B - -  

Vakıf 

Pazarlama San. 

ve Tic. A.Ş. 

B 13.281.250 1,56 B - -  

Vakıfbank 

Personeli Özel 

Sosyal 

Güvenlik 

Hizmetleri 

Vakfı 

B 21.629.465 2,55 B - -  

Halka Açık - - - B 225.000.000 25,00  

Toplam A+B 850.000.000 100 A+B 900.000.000 100  

Kaynak: İzahname 

https://www.bddk.org.tr/BultenAylikBdmk/tr/Gosterim/Faktoring


  

Halka Arz Detayları 

İhraçcı Vakıf Faktoring A.Ş. 

Konsorsiyum Lideri Vakıf Yatırım Menkul Değerler A.Ş. 

Halka Arz Yapısı 
Sermaye Artırımı: 50.000.000 TL 

Ortak Satışı: 175.000.000 TL 

Halka Arz Öncesi Sermaye 850.000.000 TL 

Halka Arz Sonrası Sermaye 900.000.000 TL 

Halka Arz Fiyatı 14,20 TL 

Halka Arz Büyüklüğü 3.195.000.000 TL 

Halka Açıklık Oranı 25,00% 

Talep Toplama Tarihleri 12-13-14 Kasım 2025 

Hisse Kodu VAKFA 

Halka Arz Satış Yöntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama 

Dağıtım Yöntemi Yurt İçi Bireysel Yatırımcılar İçin Eşit Dağıtım Yöntemi 

Tahsisat Grupları  
%60 Yurt İçi Bireysel Yatırımcılar 

%40 Yurt İçi Kurumsal Yatırımcılar 

Fiyat İstikrarı 

Fiyat istikrarı işlemlerinin gerçekleştirilmesi 

planlanmaktadır. Payların borsada işlem görmeye 

başlamasından itibaren en fazla 30 gündür.  

Fon Kullanım Yeri Faktoring işlemlerinin finansmanı (%100)  

     Kaynak: İzahname 

 



  

VAKIF FAKTORİNG - FİNANSAL BİLGİLER 

 
                   Kaynak: Fiyat Tespit Raporu 



  

VAKIF FAKTORİNG - FİNANSAL BİLGİLER 

 

 
                     Kaynak: Fiyat Tespit Raporu 



 

VAKIF FAKTORİNG - DEĞERLEME HAKKINDA ÖZET BİLGİ 

A1 Capital Yatırım Menkul Değerler A.Ş. (“A1 Capital”) tarafından hazırlanan Fiyat Tespit Raporu’nda; 

değerleme çalışmasında Özsermaye Artık Getiri Modeli ve Piyasa Çarpanları yöntemleri eşit ağırlıklandırılarak 

kullanılmış olup, bu kapsamda halka arz öncesi hedef piyasa değeri 15.090.852.389 TL olarak hesaplanmaktadır. 

Anılan değer, Şirket’in halka arz öncesi ödenmiş sermayesine (850.000.000 TL) bölünmesiyle halka arz öncesi 

“Pay Değeri” 17,75 TL olarak tespit edilmiş olup, bulunan pay başına hedef piyasa değerine %20 oranında halka 

arz iskontosu uygulanarak pay başına 14,20 TL’lik halka arz fiyatı belirlenmiştir.  

 

                      
                      Kaynak: Fiyat Tespit Raporu 

 



  

VAKIF FAKTORİNG – NİHAİ GÖRÜŞ 

• Fiyat Tespit Raporu’nda Vakıf Faktoring ve sektör hakkında verilen bilgilerin kapsamlı, yeterli ve anlaşılır 

olduğu kanaatindeyiz.  

• Değerleme çalışmasında Özsermaye Artık Getiri Modeli ve Piyasa Çarpanları yöntemlerinin eşit 

ağırlıklandırılmasını makul buluyoruz. 

• Değerleme çalışmasında kullanılan yöntemlerin net ve anlaşılır bir şekilde açıklandığı kanaatindeyiz.  

• Değerleme çalışmasında kullanılan %20 seviyesindeki halka arz iskontosunun makul olduğunu 

değerlendiriyoruz.  

Sonuç olarak, pay başına 14,20 TL’lik halka arz fiyatının makul olduğu kanaatindeyiz.  

 

 

 



 

 

 


