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Istanbul, 30 Haziran 2016 - Giiven Varlik Yonetim A.S.""nin (Kisaca Giiven veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR AA, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR Al ve goriiniimii pozitif
olarak teyit edilmistir. Bu kredi notlari, sirketin gegmiste gosterdigi istikrarli pazar payini, finansal performansini,
tahsilat kabiliyetini, gii¢lii ortaklik yapisini ve ortaklarin destekleme giicii ve istegini yansitmaktadir. Sektor riski
ve kaldira¢ orani ise Sirketin notu iizerinde baski olugturmaktadir.

Sektordeki Lider Konumunu Koruyor: 2015 yilinda bilangosundaki portféy degeri agisindan %30,4 satin
alman portfoy biiyiikliigii agisindan %34,4 pazar paymna sahip olan Giiven sektoriindeki lider konumunu
korumaktadir. Oniimiizdeki yillarda da sektordeki bu konumunu koruyacak portféy alimlar1 yapmay1
hedeflemektedir. 2015 yil sonu itibariyle sirketin aktif toplami 842 milyon TL’ye, takipteki kredileri 777 milyon
TL’ye ulagmustir.

Artan Tahsilat Kabiliyeti: Finansal kuruluslar igin kotii gegen bir y1lda, Giiven mali yonetimi ve giiglii altyapisi
ile tahsilat rakamini %9,3 artirmay1 bagararak giiclii bir sirket oldugunu kanitlamistir. Kuruldugu yildan bu yana
Giiven'in satin aldigt TGA portfoy degeri 7,7 milyar TL’ye ulasmis, bu portfoylerden 2015 yil sonuna kadar
gerceklestirdigi toplam tahsilat tutar1 1,5 milyar TL olmustur. Sirket tahsili gecikmis alacak portfoyii icin 6dedigi
bedeli ortalama 2,5-3 yilda tahsil etmektedir. Oniimiizdeki dénemlerde de, 2015 yil sonuna kadar satin aldig
portfoylerinden toplam 1,5 milyar TL tahsilat beklemektedir .

Artan Nakit Yaratma Kabiliyeti: 2015 yilinda Sirket, nakit EBITDA’sim1 (Tahsilat-Operasyonel Giderler)
%15,8 oraninda artirmay1 basarmistir. Yaratilan nakit EBITDA, 2015 yili tahsilatinin %72’sine ulagmistir. Ayni
zamanda bu tutar Sirketin net borcunun %28,7’sini karsilamaktadir.

Artan Portfoy Kalitesi: Giiven’in ekonomik belirsizliklerin hakim oldugu 2015 yilinda dahi tahsilatlarin1 %9,3
artirmayl basarmasi portfOyiiniin kalitesinin bir gostergesidir. Giiven yillar itibariyle satin almis oldugu
portfoyleri 2015 yili harig ortalama %15’i kadar satin alma degeri ile elde etmistir. 2015 yilinda daralan sektor
nedeni ile bu oran %8,4’c¢ kadar diigmiistiir. Sirket 2008 yilindan 2015 yilsonuna kadar satin almis oldugu
anaparanin %19,4’1 kadar tahsilat saglamay1 basarmistir. 2015 yilinda yapilan 263 milyon TL tahsilat ayni
donemdeki net borcun %39,9’una karsilik gelmektedir. Yani Sirket net borcunu ortalama 2,5 yil i¢inde
odeyebilecek kadar tahsilat saglamaktadir. Sirketin dngoriilen tahsilatlarinin net borcu karsilama orani 2,2’ye
ulagmustir. Gliven’in elde etmis oldugu portfoy tahsilat oraninin tatmin edici oldugu kanaatindeyiz.

! Giiven Varlik Yonetim A.S. Girisim Varlik Yonetimi A.S.’yi tiim aktif ve pasifleri ile devir aldig1 ve yonetimde ve
ortaklik yapisinda ciddi bir degisiklik olmamasi nedeniyle Giiven her ne kadar 2014 yilinda kurulmus olsa da
Girisim’in gegmis performanst Giiven’in de ge¢cmis performansi olarak dikkate alinmistir.
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Azalan Ozkaynak: Giiven 2014 yilinda 6denmis sermayesini 49,2 milyon TL’ye yiikseltmistir. Ancak her yil
temettii 6demesi yapilmasi nedeniyle 6zkaynak tutar1 volatil bir seyir izlemekte ve O6zkaynak / aktif orani
diismektedir. 2015 yilinda Giiven'in 6zkaynak/aktif orani (%12,5) hem peer grup hem sektor ortalamasinin altina
inmistir. Azalan 6zkaynak nedeniyle Sirketin kaldirag oran1 da artis tredindedir.

Sektore Paralel Volatil Karlilik: Giiven’in net kari, sektoriin net karlilik oranlarina paralel olarak yillar
itibariyle inigli ¢ikislt bir seyir izlemektedir. Varlik Yonetim Sirketleri’nin gelirleri 6ngordiikleri tahsilat
projeksiyonlarina bagli oldugundan Oniimiizdeki donemlerde de karliligin volatil bir seyir izlemesi
beklenmektedir. 2015 yilinda Sirket, yaslanan portfoyleri i¢in daha yiiksek karsilik ayirdigindan bu yil portfoy
diistis karsiligt % 45 artmigtir. Karsiliklar 6ncesi kari ise %28,7 artis gostermistir. Sektoriin ve Sirketin gegmis
dénemde karlilik rakamlarimin volatil olmasi, gelecek donemlerin 6ngdriisiinii zorlastirmaktadir.

Giiglii Ortaklik Yapisi: Giiven %84,1 Fiba Holding istirakidir. 1987 yilinda Hiisnii Ozyegin tarafindan kurulan
Fiba Holding’in 2015 yilinda aktif biiyiikliigii 40,5 Milyar TL, 6zkaynaklar1 4,2 milyar TL ve net kar1 67,8 milyon
TL’dir. Turkrating tarafindan Giiven’in ana ortagi Fiba Holding’in derecelendirme analizi yapilmamis olmakla
birlikte incelenen konsolide finansal tablolar ¢cer¢evesinde Holding’in Giiven’e finansal destegi verebilecek giicte
oldugu ve bu destegi esirgemeyecegi kanisina varilmustir.

Deneyimli ve Uzman Kadro: Varlik yonetim sirketlerinin basaris1 bilyiikk ol¢iide iyi egitimli ve uzman
kadrolarin varligina baglidir. Giiven’in tiim departmanlarindaki, 6zellikle orta ve tist yonetim kadrosu, deneyimli
ve egitimli, alanlarinda uzman personellerden olugmaktadir. Giiven yonetimi kurumsallagmaya 6nem vermekte
ve bu konuda ¢aligmalar yapmaktadir.

Giiven VY Secilmig Finansal Verileri

(1000 TL) 2011 2012 2013 2014 2015
Aktif Toplami 326.768 565.445 579.005 812.990 841.706

Aktif Biiyiime Orani (%) 16,1 73,0 2,4 40,4 35
Takipteki Krediler (Net) 283.793 504.752 537.085 708.210 777.131
Toplam Bor¢lanma 219.412 450.074 457.258 667.366 683.506
Ozkaynak 93.797 98.970 80.564 111.815 104.841

Ozkaynak/ Aktif Toplami (%) 28,7 17,5 13,9 13,8 12,5
Toplam Faiz Gelirleri 238.382 224.203 299.162 312.994 386.740
Faaliyet Kari/Zarari 191.954 202.605 222.585 263.475 313.341
Toplam Operasyonel Giderler (-) 107.925 106.211 65.160 77.301 73.727
Karsiliklar Oncesi Kar/ Zarar 84.029 96.394 157.425 186.174 239.614
Net Kar/Zarar 22.393 33.128 10.383 28.123 16.682
Satin Alinan Ana Para 496.189  1.529.177 425563  1.467.624 772.746
Satin Alim Bedeli 55.000 252.655 93.978 223.411 65.000
Tahsilat 225.292 208.881 238.296 241.280 263.645
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