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Istanbul, 5 Nisan 2024- Gelecek Varlik Yonetim A.S.’nin (Kisaca Gelecek veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TRAA+, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TRA1 olarak teyit edilmistir. Sirketin
yiiksek tahsilat ve finansal performansi, gliglii 6zkaynak ve ortaklik yapisi ile deneyimli yonetim kadrosuyla sektoriin-
deki istikrarli lider konumu kredi notlar1 destekleyen ana faktorlerdir. Ekonomik konjonktiiriin etkisiyle artan operas-
yonel ve finansman maliyetler notu baskilayan temel faktorlerdir. Sirketin mevcut performansini sirdiirmesi beklen-
tisiyle gorinimu duragan olarak belirlenmistir.

Ciddi Sekilde Artan Tahsilatlar: Gelecek 2023 yilinda tiim zamanlarin en yiiksek tahsilat rakamina ulagmistir. Sirket
2023 yilinda tahsilatlarini 1,2 kat arttirarak, 2,6 milyar TL’lik tahsilat saglamistir. Sirketin bu tahsilat performansinda,
enflasyonist ortam nedeniyle yasanan rakamsal artis, borglarin daha d6denebilir hale gelmesinin yani sira Sirketin ba-
saril1 tahsilat yontemleri etkili olmugtur. Gelecek, 2023 yil sonu itibariyla kiimiile olarak 8,2 milyar TL’lik tahsilat
saglamistir. Gelecek, 2023 yil sonu itibariyla toplam devralmis oldugu TGA portfoyiiniin %34,8’ini tahsil etmistir.
2023 yilinda tahsilatlarin %18’lik kism1 hukuki siireclerle desteklenen tahsilatlardan meydana gelmekte olup, tahsilatin
biiyilik boliimil uzlasi yoluyla gergeklestirilmektedir. Sirket 2023 yil sonu itibartyla toplamda 699.658 borglu dosyasini
¢oziimlemistir. Sirket, meveut portfoylerinden 2024 yilinda 2,6 milyar TL, oniimiizdeki 10 yil igerisinde ise 18,1 mil-
yar TL tahsilat yapmay1 hedeflemektedir. Sirket 2023 yi1l sonu itibariyla, net borcunun 10,6 kati kadar tahsilat sagla-
mistir.

Giiclii Pazar Pay1 Korunmakta: Gelecek sektoriinde lider konumda bulunmaktadir. Sirketin toplam TGA portfoyii,
2023 yil sonu itibartyla 23,6 milyar TL’ ye ulasmustir. Sirket yiiksek rekabet ortamina ragmen her yil yiiksek tutarlarda
yeni portfdy yatirimlar1 yapmaktadir. Gelecek, 2023 yilinda 1,1 milyar TL satin alim bedeli ile toplam 2,8 milyar
TL’lik yeni TGA portfoyii devralmistir. Yogun rekabet nedeniyle, 2023 yilinda Gelecek’in satin alim orani, %37,6 ile
tiim zamanlariin en yiiksek seviyesine ¢ikmistir. Sirketin yatirim performansi, bankalarin satis istah1 ve fiyatlama
politikasi ile sektoriindeki artan rekabet ortamina ve artan fonlama maliyetlerine gore sekillenmektedir. Toplam TGA
portfoyiiniin %57,2°sini bireysel, %24,1’ini ticari ve %18,7’sini ise kobi portfdyleri olusturmaktadir. Gelecek’in ana-
para pazar pay1 %27,8, satin alma maliyeti bakimindan pazar pay1 ise %28 dir. S6z konusu pazar paylar1 ihaleye agilan
satiglar1 icermekte olup, ihalesiz olarak satilan tekil dosya portfoylerini kapsamamaktadir. Sirketin tahsil edilmeyi
bekleyen faiz hari¢ toplam TGA portfoy blyukliigi 2023 yil sonu itibariyla 18,8 milyar TL dir.

Net Kar ile Artan Giiclii Ozkaynaklar: Gelecek, giiglii 6zkaynaklara sahiptir. Sirketin 6zkaynaklar1 yillar itibarryla
sagladigi yiiksek tahsilatlar sonucu, artan net karlar ile artis gostermistir. 2023 yilinda Sirketin 6zkaynaklar1 %49,7
artarak, 1,6 milyar TL’ye ulagsmugtir. Sirket ayni1 zamanda halka agik olup, temettii dagitmaktadir. 2023 yilinda Sirket
300 milyon TL tutarinda temettii dagitimi gergeklestirmistir. Gelecek’in 6zkaynak orani oldukga yiiksek bir seviyede

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S.
Bilyiikdere Caddesi Miiselles Sok. Onur Is Merkezi No:1/2 Sisli, Istanbul
Tel: 0212 2720144  www.turkrating.com



http://www.turkrating.com/
mailto:sanem@turkrating.com

olup, 2023 yil sonu itibartyla %62,5’tir. Sirketin 6zkaynak orani peer grupl ortalamasmin (%59,1) iizerinde yer al-
maktadir. Gelecek’in kaldirag oran1 (Toplam Fonlama/Ozkaynaklar) 2023 yilinda da degismemis olup, 0,3 kat ile ol-
dukea diisiik bir seviyededir.

Yiiksek Kar Performansi: Gelecek yiiksek karlilik performansina sahiptir. Sirket 2023 yilinda 1,4 milyar TL’lik
EBITDA? elde ederek, tiim zamanlarin en yiiksek seviyesine ulagsmustir. Gelecek, yaratmig oldugu EBITDA ile net
borcunu 5,7 defa karsilayabilmektedir. Bu duruma, basta artan EBITDA performansinin yani sira, azalan borglanma
ihtiyaci ile yiiksek nakit varliklarin bulunmasi sonucu net borcun gerilemesi etkili olmaktadir. 2023 yilinda Sirketin
net kar1 1,2 kat artarak, 855,1 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirketin ortalama aktif ve 6zkaynak karlilig1 sirasiyla %40,3
ve %114,9’a yiikselmistir. Sirketin ortalama karlilik oranlar1 peer grup ortalamalarinin iizerinde yer almaktadir. Kar-
lilik rakamlarinda yasanacak nispi dalgalanma hem sektér hem de Sirket 6zelinde olasidir. Bu nedenle, siirdiiriilebilir
tahsilat 6niimuzdeki donemlerde daha 6nem arz edecektir.

Artan Finansal Borclanma: Gelecek’in finansal borglanmasi artig gostermigtir. Sirketin toplam fonlamasi 2023 yi-
linda %96,0 artarak, 558,4 milyon TL’ye ulagmistir. Her ne kadar, 2023 yilinda toplam fonlama artis gosterse de 6lgek
biiytlikliigline gore bor¢lanma diisiik bir seviyededir. Sirketin, 2023 yil sonu itibariyla toplam fonlamasiin tamamina
yakinini banka kredileri olusturmaktadir. S6z konusu 549,8 milyon TL’lik banka kredilerinin tamami1 TL cinsi ve kisa
vadelidir. Sektdriin yapis1 uzun vadeli bor¢lanma gerektirmekle birlikte, ekonomik konjonktiir nedeniyle uzun vadeli
fonlama imkanlar1 sinirhidir. Diger yandan, Sirketin net borcu 2023 yilinda sadece 247,6 milyon TL’dir. Artan piyasa
faiz oranlar1 Sirketin de finansman giderlerini olumsuz sekilde etkilemistir. Gelecek’in toplam finansman gideri 2023
yilinda %78.4 artarak, 126,5 milyon TL’ye ulagsmistir. Diger yandan Sirketin bankalardan sagladig: faiz gelirleri 2023
yil sonu itibartyla 99,3 milyon TL’dir. Sirket sermaye piyasalarini aktif sekilde kullanmakta ve piyasa sartlar1 geregi
kisa vadeli bor¢lanma araglar1 ihrag etmektedir. Gelecek’in 6lgek biiyiikliigii ve hedefleri géz 6niine alindiginda yeni
yatirimlar yapmasi ve buna bagl olarak bor¢lanma ve finansman giderlerinin artmasi olasidir.

Artan Operasyonel Maliyetler: Sirket, yapmuis oldugu isin dogasi geregi yiiksek personel istihdam etmekte ve yogun
hukuki islemler dolayisiyla komisyon giderleri ve birgok maliyetle karsilagsmaktadir. Sirketin komisyonlar dahil top-
lam operasyonel giderleri 2023 yilinda %116,5 artarak, 988,2 milyon TL’ye yiikselmistir. Bu duruma enflasyonist
ortamin ciddi etkisi bulunmaktadir. Diger yandan, yiiksek tahsilatlar yiiksek giderleri de beraberinde getirmektedir.
Her ne kadar, nominal olarak yiiksek operasyonel giderler s6z konusu olsa da, Sirketinin toplam operasyonel giderle-
rinin tahsilatlar igerisindeki pay1 2023 yilinda %37.,8 ile sabit kalmistir.

Giiclii Ortakhk Yapisi ve Istikrarh Yonetim Kadrosu: Gelecek’in itibari yiiksek bir holding olan Fiba Holding’in
istiraki olmas1 notlarina olumlu yansimaktadir. Ayrica, Sirketin yonetim kadrosundaki istikrarli yap1 varligini siirdiir-
mektedir. Gelecek’in yonetim kadrosu, portfoy degerleme ile TGA satin alma siireglerinin tiimiinde, saglikl tahsilat
projeksiyonu olusturarak cesitli tahsilat yontemleri ve yazilim gelistirilmesinde, finansal yonetim ile operasyonel be-
ceride gerekli deneyim ve tecriibeye sahiptir.

! Sirketin, aktif ve takipteki alacaklar toplamu, satin alinan anapara tutari gibi kriterler ele alinarak VY$’ler arasinda mukayese edebile-
cegimiz benzer sirketler olarak Diinya VYS ve Birikim VYS 6ne ¢ikmaktadir.
2 EBITDA: (Tahsilat-Opex-Tekil Dosya Tahsilatr) Turkrating EBITDA hesaplama diger hesaplamalardan farklilik gosterebilmektedir.
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Gelecek Varlik Secilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2019 2020 2021 2022 2023
Aktif Toplanm 1.266.001  1.197.125 1.343.494 1.622.427 2.621.787

Aktif Biiyiime Orani (%) 59 -5,4 12,2 20,8 61,6
Takipteki Krediler (Net) 1.165.404 1.069.856  1.171.214 1.346.480 1.908.127
Toplam Borg¢lanma 773.432 584.229 425.574 284.923 558.432
Ozkaynak 384.943 461.001 751.067 1.095.404  1.639.288

Ozkaynak /Aktif Toplami (%) 30,4 38,5 55,9 67,5 62,5
Toplam Faiz Gelirleri 630.541 409.676 632.251 1.065.614 2.346.951
Faaliyet Kari/Zarar1 481.859 311.192 637.801 1.048.230 2.122.704
Toplam Operasyonel Giderler (-) 134.237 171.794 218.090 367.242 812.162
Karsiiklar Oncesi Kar/ Zarar 347.622 139.398 419.711 680.988  1.310.542
Net Kar/Zarar 104.871 102.276 173.873 390.683 855.122
Satin Alinan Anapara 3.415.860 232.641  1.438.714 2144002 2.825.404
Satin Alim Bedeli 196.208 18.973 241.966 388.769  1.063.022
Tahsilat 502.481 550.651 711774  1.212.065 2.611.913
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