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Uzun Vadeli Derecelendirme Notu: TR AA
Kisa Vadeli Derecelendirme Notu: TR A1l
Gorunum: Pozitif

Istanbul, 19 Haziran 2015 - Girisim Varlik Yonetimi A.S.’ye (Kisaca Girisim veya Sirket) uzun donem
TR AA kisa donem TR Al kredi notu verilmistir. Bu kredi notlari, sirketin gegmiste gosterdigi istikrarh
biiyiimesini, finansal performansini, tahsilat kabiliyetini, giiclii ortaklik yapisini ve ortaklarin destekleme
giicii ve istegini yansitmaktadir. Sektor riski ve kaldirag oram ise firmanmin notu iizerinde baski
olusturmaktadir.

Sektoriinde Lider: Bugiine kadar BDDK tarafindan yetkilendirilen 12 sirketten biri olan Girisim, %99,99
Fiba Holding A.S. istirakidir. Finansal kuruluslardan tahsili gecikmis alacak portfoylerini satin almakta ve
bu portfoylerden maksimum degeri yaratarak kar etmeyi amaglamaktadir. Girisim 2014 yilinda bilangodaki
portfoy degeri acisindan %34,5 ve satin alman portfoy biiylikliigli acisindan %33,8 pazar pay1 ile
sektoriindeki lider sirkettir. Girigim, kuruldugu giinden beri istikrarli biiyiimesini siirdiirmiistiir. 2014 yil
sonu itibariyle Girisim’in aktif toplam1 803 milyon TL’ye, takipteki kredileri 698,5 milyon TL’ye ve satin
aldig1 portfoy degeri 7,1 milyar TL’ye ulasmustir. Firmanin portfoy yapisi, bankacilik sektoriindeki
gelismelere ve kredilerin yapisina paralel olarak yillar itibariyle bireysel krediler agirlikli bir yapiya
doniismiistiir.

Giiclii Tahsilat Kabiliyeti: Girisim kuruldugu giinden beri elde ettigi verilerle gii¢lii bir veri tabam
olusturmustur. Thalelere girerken, satisa ¢ikan portfdyiin degerlendirilmesi ve teklifin belirlenmesi, dogru
portfoyiin dogru fiyattan satin alinmasinin saglanmasi ve daha sonra satin alinan portfoyiin ongdriilen
tahsilatlarinin gerceklestirilebilmesi amaciyla, 6zel olarak tasarlanmis IT programm kullanilmakta ve bu
program siirekli olarak ihtiyaclar dogrultusunda gelistirilmektedir. Egitimli ve deneyimli profesyonellerce
yapilan analizlerle de gergekei tahsilat ve maliyet projeksiyonlarinin olugturulmasi saglanmaktadir.
Girisim, 241,3 milyon TL’si 2014 yilinda olmak {izere bugiine kadar 1,1 milyar TL tahsilat
gerceklestirmistir. Girisim’in tahsilat kabiliyeti derecelendirme notunu olumlu etkilemektedir.

Sektore Paralel Volatil Karhhk: Girisim’in net kar1 yillar itibari inigli ¢ikighdir. Varlik Yonetim
Sirketleri’nin gelirleri 6ngordiikleri tahsilat projeksiyonlarma bagl oldugundan sektériin karlilik rakamlar:
da volatil bir seyir izlemektedir. Sektdriin ve firmanin gegmis donemde net kar rakaminin volatil olmasi,
gelecek donemlerin Ongoriisiinii zorlastirmaktadir. Firmanin yapmig oldugu tahsilatlar disinda, karsilik
ayirma orani en yiiksek firma olmasi ve egitim alanina yapmus oldugu bagislar karliligim etkilen diger
faktorlerdir. Firmanin ortalama aktif karliligi 2014 yilinda sektor seviyelerinde ancak peer grup ortalamasi
altinda ger¢eklesirken, ortalama 6zkaynak karlilig1 sektor ve peer grup ortalamasi iistiinde gergeklesmistir.

Giiglii Ortaklik Yapisi: 1987 yilinda Hiisnii Ozyegin tarafindan kurulan Fiba Holding’in 2014 yilinda
aktif buyiikliigii 35 Milyar TL, 6zkaynaklar1 3,2 milyar TL ve net kar1 277,9 milyon TL’dir. Holding’in
karimin %47’si yurtdigi finansal yatirnmlarindan, %531 yurtici finansal yatirimlarindan elde edilmektedir.
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Fiba Holding’in finans sektoriindeki yatirimlari; bankacilik, leasing, faktoring, sigortacilik ve varlik
yonetimi, finans dig1 yatirimlar: ise perakendecilik, gayrimenkul yatirimlari, yenilenebilir enerji, liman
yatirimlart ve yonetimi ile otel yatirirmlarindan olugsmaktadir. Holding bankacilik faaliyetlerini yurti¢inde
Fibabanka, yurtdiginda Credit Europe Bank N.V. ile siirdiirmektedir.

Deneyimli ve Uzman Kadro: Varlik yonetim sirketlerinin bagaris1 biiyiik 6l¢iide iyi egitimli ve uzman
kadrolarin varligina baglidir. Girisim’in tiim departmanlarindaki, 6zellikle orta ve iist yonetim kadrosu,
deneyimli ve egitimli, alanlarinda uzman personellerden olugsmaktadir. Girisim ydnetimi kurumsallagsmaya
o6nem vermekte ve bu konuda ¢aligmalar yapmaktadir.

Turkrating tarafindan Girsim’in ana ortag: Fiba Holding’in derecelendirme analizi yapilmamis olmakla

birlikte incelenen konsolide finansal tablolar ¢ercevesinde Holding’in Girisim’e finansal destegi
verebilecek giicte oldugu ve bu destegi esirgemeyecegi kanisina varilmistir.

Girisim VY Sec¢ilmis Finansal Verileri

(1000 TL) 2010 2011 2012 2013 2014
Aktif Toplam 281.549 326.768 565.445 579.005 802.995

Aktif Biiyiime Oram (%) - 16,1% 73,0% 2,4% 38,7%
Takipteki Krediler (Net) 267.052 283.793 504.752 537.085 698.468
Toplam Borglanma 189.731 219.412 450.074 457.258 667.366
Ozkaynak 83.172 93.797 98.970 80.564 101.831

Ozkaynak / Aktif Toplam (%) - 28,7% 17,5% 13,9% 12,7%
Toplam Faiz Gelirleri 178.265 238.382 224.203 299.162 314.588
Faaliyet Kar1/Zarar1 160.718 191.954 202.605 222.585 265.069
Toplam Operasyonel Giderler (-) 100.053 107.925 106.211 65.160 78.879
Deger Diisiis Karsilig1 (-) 47.540 54.214 53.554 144.347 151.161
Net Kar/Zarar 7.816 22.393 33.128 10.383 28.139
Satin Alinan Ana Para 1.535.755 496.189  1.529.177 425.563  1.467.624
Satin Alim Bedeli 189.246 55.000 252.655 93.978 223411
Tahsilat 172.013 225292 208.881 238.296 241.280
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