TU R |< Bilgi i¢in: Mazlum Eraslan

Uluslararasi tecribe, Yerel bakis mazlum@turkrating.com

GELECEK VARLIK YONETIM A.S.

Uzun Vadeli Ulusal Derecelendirme Notu: TR AA+
Kisa Vadeli Ulusal Derecelendirme Notu: TR Al
Goriliniim: Duragan

Onceki Not:
UVUKD Notu: TR AA KVUKD Notu: TR A1 Gorliniim: Pozitif  Tarih: 30.03.2020

Istanbul, 6 Nisan 2021- Gelecek Varlik Yonetim A.S.’nin (Kisaca Gelecek veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR AA+’ya yiikseltilmis olup, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR
Al olarak teyit edilmistir. Sirketin tahsilat performansmi arttirmasi, her yil yeni portfoy alimlar1 yaparak
sektordeki konumunu korumasi, artan karlilig1 ve giiglii bir grubun istiraki olmasi kredi notlarii destekleyen ana
faktorlerdir. Bununla birlikte, diinyada pandemi noktasina gelen ve iilkemizde de ciddi boyutlara ulasan corona
viriis salgiinin 2020 yilinda yol actig1 olumsuzluklarin ve belirsizliklerin hem finans sektorii hem reel sektor
sirketlerinin 2021 ve sonras1 performanslarini ve hane halki talebi ve 6deme kapasitelerini de olumsuz etkileme
potansiyeli genel anlamda derecelendirme notlarimizi baskilayan en temel unsur haline gelmigtir. Gelecek’in
deneyimli yonetici kadrosu ve bugiine kadar gelistirdigi know how ile finansal performansimi koruyacagi
beklentisiyle gbriiniimii Duragan olarak belirlenmistir.

Giiclii Pazar Pay1 Korunuyor: Gelecek, her yil yeni yatirimlar yaparak pazar payini korumaktadir. Sektdriinde
lider konumda olan Sirketin, toplam tahsili gecikmis alacak (TGA) portfoyti 2020 yil sonu itibariyla 17,2 milyar
TL’ye yiikselmistir. Sirket satin aldig1 toplam TGA portfoyii igin 1,9 milyar TL satin alim bedeli 6demistir. 2020
yilinda Sirketin toplam TGA portfoyiinde smirli artis olmasinda; bankalarin ¢ok sinirli bir sorunlu alacak satmasi
etkili olmustur. Sirketten alinan bilgilere gore 2020 y1l sonu itibariyla finansal kuruluslardan sektore devredilmis
olan toplam tahsili gecikmis alacaklarin %30,8’ini Gelecek satin almistir. Sirket, finansman kaynaklarina
ulasiminin  kolay olmasmin verdigi avantajla, onlimiizdeki donemlerde de bu pazar paymi korumayi
planlamaktadir.

Yiiksek Tahsilat Saglayan Is Modeli: Sirket sektorde faaliyet gosteren ilk sirketler arasinda olmasiyla yillar
itibartyla edindigi tecriibeyle tahsilat yontemlerini ¢esitlendirmis ve gelistirmistir. Gelecek, tahsilatlarini sulhen
yapmaya 0zen gostermekle birlikte, hukuki siireglerin dahil edildigi tahsilat yontemini de kullanmaktadir. Sirket,
borglunun davranigia gore yaklasim gelistirmektedir. Gelecek’in hukuki siiregler ile yapilan malvarlig1 takibi,
icra/haciz vb. yontemler portfoy verimliligini ve tahsilatlarini arttirirken, Sirkete nispeten dngdriilebilir bir nakit
akisi saglayabilmektedir. Sirket uyguladigi is modeliyle 69.116’s1 2020 yilinda olmak {izere toplam 495.538
borglu dosyasini 6deme planina baglamustir.

Tahsilat Performansi1 Korunuyor: Gelecek, 2020 yilinda pandemiye ragmen tahsilat performansini
korumustur. Sirket 2020 yilinda 550,6 milyon TL’lik tahsilat ger¢eklestirmistir. Gelecek, 2020 y1l sonu itibariyla
toplamda 3,7 milyar TL tahsilat saglamistir. Sirket mevcut tahsilat performansini korumak ve arttirmak igin her
donem yeni TGA yatirimu yapmaktadir. Sirketin 2020 yilinda gerceklestirdigi tahsilatin %48,8’inin 2016 ve
onceki donemlerde devralinan portfoylerden saglamasi, mevcut portfoyiiniin halen verimli oldugunu
gostermektedir. Sirket 2020 y1l sonu itibariyla toplam TGA portfoyiiniin %21,4 {inii tahsil etmistir. Gelecek 2020
yilinda neredeyse net borcunun tamami kadar tahsilat ger¢eklesmesinde; yiiksek tahsilatlar siirdiiriiliirken net
borcun %26,6 diisiis gdstermesi etkili olmustur.
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Bilancodaki Alacaklar Benzer Seviyede: Sirketin takipteki net kredileri 2020 yilinda benzer seviyede kalarak
1,1 milyar TL olarak gerceklesmistir. Bu duruma, 2020 yilinda ciddi tutarda yeni TGA portfoy yatirimi
gerceklesmemesi ve mevcut portfoylerinden yapmis oldugu tahsilattaki artig etkili olmustur. Ayrica, Gelecek’in
yiiksek banka limitlerinin bulunmasi ve fonlama kaynaklarina rahat ulagabilmesi nedeniyle bilangosunda sinirl
miktarda likit varliklar tagimasi da aktif biliylimesinin 6niine gegmektedir. Gelecek’in toplam aktifleri 2020
yilinda %5,4 azalarak 1,2 milyar TL olmustur.

Ozkaynaklar Artiyor: Gelecek’in 6zkaynaklar1 2020 yilinda %19,8 artarak 461 milyon TL’ye yiikselmistir.
Sirketin 6zkaynaklari son {i¢ donemdir ortalama %53,2 artig gostermis olup, bu artista net karda yasanan artiglar
etkili olmustur. Sirketin 2020 yili 6zkaynak orani %38.,5 olup, peer grup ortalamasiyla (%39,5) benzer
seviyededir. Gelecek 2020 yilinda 26,2 milyon TL temettii dagitmustir. . Sirket 2021 yilinda yapilacak yatirim
programina gore nakit sermaye artigi s6z konusu olabilecektir.

Yiiksek Net Kar Performansi1 Korunuyor: Gelecek’in faiz geliri 2020 yilinda %19,4 azalarak 507,3 milyon
TL’ye gerilemistir. Ancak, Gelecek 2019 yilinda arttirdig1 net kar performansim1 2020 yilinda da korumustur.
Sirket 2020 yilinda 102,3 milyon TL net kar elde etmistir. 2020 y1l1 net kar performansinda, yiiksek tahsilatlarin
devam etmesi, finansman giderleri ve 6zel karsiliklarinda yasanan diisiis etkili olmustur. Gelecek’in ortalama
aktif karlilign ve ortalama 6zkaynak karliligi bir dnceki yila yakin olarak sirasiyla %8,3 ve %32,0 olarak
gerceklesmistir.

Azalan Kaldira¢ Orani: Sirketin kaldirag orani yillar itibariyla azalis gostermektedir. Net karlar ile artan
0zkaynaklarin etkisiyle finansal kaldirag 2020 yilinda 1,3 kata kadar gerilemistir. 2020 yilinda kaldirag oranmin
cok diisiik seviyeye gerilemesinde; toplam bor¢lanmada yasanan diisiis de etkili olmustur.

Borclanmada Yasanan Diisiis: Gelecek’in toplam fonlamasi1 2020 yilinda %24,5 azalarak 584,2 milyon TL’ye
gerilemistir. Sirketin bor¢lanmasinin azalmasinda; sektdre smirli TGA satis1 yapilmasi sonucu, yeni portfoy
yatirimlari igin bor¢lanma ihtiyacinin azalmasi etkili olmugtur. 2020 y1l sonu itibariyla Gelecek’in fonlamasinin,
cok diisiik tutarda olan leasing islemi disinda tamami banka kredilerinden olusmaktadir. Sirketin 2020 yilt
finansman gideri de benzer sekilde diisiis gostermis olup, %32,2 azalarak 97,2 milyon TL’ye gerilemistir.

Artan Maliyetler: Gelecek’in toplam operasyonel giderleri tahsilat performansina paralel olarak son bes
donemdir artmaya devam etmektedir. Sirketin, hukuki siireclerle yapilan tahsilatlar i¢in vermis oldugu
komisyonlarda dahil edildiginde toplam operasyonel giderler 2020 yilinda 168,1 milyon TL’den 209,6 milyon
TL’ye yiikselmistir. Tahsilatlarinin tamamina yakinini in-house olarak yapan Sirketin, 2020 yil sonu itibariyla
toplamda 528 personeli bulunmaktadir. Ayrica, Sirket kisa ¢aligma 6deneginden faydalanmamustir.

Giiclii Ortaklik Yapis1 ve Deneyimli Yonetim Kadrosu: Sirket itibar1 yliksek bir grubun istiraki olmasiyla
sektorden pozitif ayrigmaktadir. Ana ortak Grubun Sirkete ge¢mis yillardaki nakit sermaye destegi, fonlama
avantaji saglamasi, birgok alanda koordineli olarak hareket etmesi ve ¢esitli risk takiplerinin birlikte yiiriitiilmesi
nota olumlu katki yapmaktadir. Gelecek’in tiim departmanlarindaki, 6zellikle orta ve {ist yonetim kadrosu,
deneyimli ve alanlarinda uzman personellerden olusmakta ve istikrarli bir sekilde varligni siirdiirmektedir.
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Gelecek Varlik Segilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2016 2017 2018 2019 2020
Aktif Toplamu 859.285 854056 1.195.605 1.266.001 1.197.125

Aktif Biiyiime Orani (%) 2,2 -0,6 40,0 59 -5,4
Takipteki Krediler (Net) 805.880 803.448 1.034.375 1.165.404 1.069.856
Toplam Bor¢lanma 690.915 669.727 810.580 773.432 584.229
Ozkaynak 107.633 138.436 280.010 384.943 461.001

Ozkaynak /Aktif Toplami (%) 12,5 16,2 234 30,4 38,5
Toplam Faiz Gelirleri 420.111 531.658 387.628 630.541 508.138
Faaliyet Kari/Zarar1 323.933 418.052 239.052 481.859 409.654
Toplam Operasyonel Giderler (-) 78.800 94.153 113.078 134.237 171.794
Karsiiklar Oncesi Kar/ Zarar 245133 323.899 125.974 347.622 237.860
Net Kar/Zarar 2.792 7.190 10.340 104.871 102.276
Satin Alinan Anapara 1.397.947 2.032.178 2.182.668 3.415.860 232.641
Satin Alim Bedeli 150.933 136.129 127.880 197.900 18.973
Tahsilat 315.300 359.381 346.705 502.481 550.651
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