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GUVEN VARLIK YONETIMI A.S.

Uzun Vadeli Derecelendirme Notu: TR AA
Kisa Vadeli Derecelendirme Notu: TR Al
Gorlinim: Pozitif

Istanbul 13 Kasim, 2015 - 19 Haziran 2015 tarihinde Girisim Varlik Yonetimi A.S.’ye (Kisaca Girisim)
verilen Uzun Vadeli TR AA Kredi Derecelendirme Notunun ve Kisa Vadeli TR Al Derecelendirme
Notunun, Giiven Varlik Yonetimi A.S. 'ye de (kisaca Gliven veya Sirket) gecerli oldugunu teyit ederiz. Bu
kredi notlari, sirketin ge¢miste gosterdigi istikrarli biiylimeyi, finansal performansini, tahsilat kabiliyetini,
gliclii ortaklik yapisini ve ortaklarin destekleme giicii ve istegini yansitmaktadir.

Giiven ile Girisim'in Birlesmeleri — Giiven, 18 Aralik 2014 tarihinde kurulmustur. 28 Eylil 2015
tarihinde Giiven ve Girigim yaptiklar1 Olaganiistii Genel Kurul Toplantilarinda birlesme karar1 almiglar ve
30 Eyliil 2015 tarihinde Ticaret Sicilinde birlesme tescil olmustur. Bu birlesmede Giiven, Girigim'in biitiin
aktif ve pasiflerini devir almistir. Ortak Kontrole tabi bu iki isletme, "Ortak Kontrole Tabi Isletme
Birlesmelerinin Muhasebelestirilmesi” standartlar1 cergevesinde “Haklarin Birlesmesi” yontemiyle
birlestirilmigtir. Sirket’in 31 Aralik 2014 itibariyla hazirladig1 finansal faaliyet sonuglari; Sirket’in Girigim
ile birlesme islemi 1 Ocak 2015 tarihi itibariyla yapilmis gibi hazirlanmigtir. 31 Aralik 2014°te sona eren
yila ait Giiven ve Girisim’in faaliyet sonuglar1 30 Eyliil 2015 tarihine kadar birlestirilmis; birlestirme
stirecinde iki sirketin karsilikli islemlerinden olusan tiim alacak, borg, gelir ve gider, raporlanan tiim
donemlerde elimine edilmistir.

Sektoriinde Lider: Bugiine kadar BDDK tarafindan yetkilendirilen 13 sirketten biri olan Giiven, %84,1
Fiba Holding A.S. istirakidir. Finansal kuruluslardan tahsili gecikmis alacak portféylerini satin almakta ve
bu portfoylerden maksimum degeri yaratarak kar etmeyi amaclamaktadir. Giiven 2014 yilinda bilangodaki
portfoy degeri agisindan %34,5 ve satin aliman portfoy biyilikligi agisindan %33,8 pazar pay ile,
sektortindeki lider sirkettir. Eyliil 2015 sonu itibariyle Giiven’in aktif toplam1 844 milyon TL’ye, takipteki
kredileri 795 milyon TL’ye, satin aldig1 portfoy degeri 8,5 milyar TL’ye ve pazar pay1 %35,2’ye ulagmustir.
Sirketin portfoy yapisi, bankacilik sektoriiniin gelismesine ve kredilerin yapisina paralel olarak, yillar
itibariyle bireysel krediler agirlikli (%57,6) bir yapiya doniismiistiir.

Giiclii Tahsilat Kabiliyeti: Sirket kuruldugu giinden beri elde ettigi verilerle giiglii bir veri tabam
olusturmustur. YOnetim ihalelere girerken, satisa ¢ikan portfoyiin degerlendirilmesi ve teklifin belirlenmesi,
dogru portfoyiin dogru fiyattan satin alinmasinin saglanmasi ve daha sonra satin alman portfoyiin
ongoriilen tahsilatlarinin gergeklestirilebilmesi amaciyla, 6zel olarak tasarlanmig IT programi Kullanmakta
ve siirekli olarak ihtiyaglar dogrultusunda bu program gelistirilmektedir. Egitimli ve deneyimli
profesyonellerce yapilan analizlerle de, gercekgi tahsilat ve maliyet projeksiyonlarmin olusturulmasi
saglanmaktadir. Giiven, 241,3 milyon TL’si 2014 yilinda ve 204 milyon TL'si 2015 yil1 ilk 9 ayinda olmak
tizere 1,4 milyar TL tahsilat gergeklestirmistir. Giiven’in tahsilat kabiliyeti derecelendirme notunu olumlu
etkilemektedir.

Sektore Paralel Volatil Karhhik: Sirket’in net kar1 yillar itibari inigli ¢ikishdir. Varlik Yo6netim
Sirketleri’nin gelirleri 6ngodrdiikleri tahsilat projeksiyonlarma bagli oldugundan sektdriin karlilik rakamlari
da volatil bir seyir izlemektedir. Sektoriin ve Sirketin gegmis donemde karlilik rakamlarinin volatil olmasi,
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gelecek donemlerin Ongoriisiinii zorlastirmaktadir. Sirketin yapmis oldugu tahsilatlar disinda, karsilik
ayirma orani en yiiksek Sirket olmasi ve egitim alanina yapmis oldugu bagislar karliligini etkileyen diger
faktorlerdir.

Giiglii Ortakhik Yapisi: 1987 yilinda Hiisnii Ozyegin tarafindan kurulan Fiba Holding’in 2014 yilinda
aktif biyiikliigii 35 Milyar TL, 6zkaynaklart 3,2 milyar TL ve net kar1 277,9 milyon TL’dir. Holding’in
karinin %47’si yurtdisi finansal yatirimlarindan, %531 yurtigi finansal yatirimlarindan elde edilmektedir.
Fiba Holding’in finans sektoriindeki yatirimlar1 bankacilik, leasing, faktoring, sigortacilik ve varlik
yonetimi, finans dis1 yatirnmlari ise perakendecilik, gayrimenkul yatirimlari, yenilenebilir enerji, liman
yatirimlar1 ve yonetimi ve otel yatirnmlarindan olusmaktadir. Holding Bankacilik faaliyetlerini yurtiginde
Fibabanka, yurtdisinda Credit Europe Bank N.V. ile stirdiirmektedir.

Deneyimli ve Uzman Kadro: Varlik yonetim sirketlerinin basarisi biiyiik dl¢iide iyi egitimli ve uzman
kadrolarin varligina baghdir. Giiven’in tiim departmanlarindaki, 6zellikle orta ve {ist yonetim kadrosu,
deneyimli ve egitimli, alanlarinda uzman personellerden olugsmaktadir. Giiven'in yonetimi kurumsallagsmaya
onem vermekte ve bu konuda ¢alismalar yapmaktadir. Turkrating tarafindan Giiven’in ana ortagi Fiba
Holding’in derecelendirme analizi yapilmamus olmakla birlikte; incelenen konsolide finansal tablolar
cergevesinde Holding’in Giiven’e finansal destegi verebilecek giigte oldugu ve bu destedi esirgemeyecegi
goriisiindeyiz.

Giiclii Yonler ve Fursatlar Zayif Yonler ve Tehditler
« Tahsilat kabiliyeti * Gegmis donem karlilik rakamlarmin volatil olmasi
e Alaninda uzman ve tecriibeli bir kadronun * Finansal performansinin istatistiki tahminlere
varligi dayal1 olmas1

* Fon temin etme kolayligi

» Istikrarl biiyiime

* Giiglii Pazar pay1 ve taninirlik

* Sektoriin biiyiime potansiyeli

* Ekonomideki durgunlugun portfoy satigini

arttirmasi
Giliven V. Y. Secilmis Finansal Veriler

Eyliil

(1000 TL) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Aktif toplanu 281549 326.768 565.445 579.005 812.990 844.173
Aktif Biiyiime Orani (%) - 16,1 73,0 2,4 38,7 51
Takipteki Krediler (Net) 267.052 283.793 504.752 537.085 708.210 795.191
Toplam Bor¢lanma 189.731  219.412 450.074 457.258 667.366 697.785
Ozkaynak 83.172 93.797 98.970 80.564 111.815 94.775
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) - 28,7 17,5 13,9 13,8 11,2
Toplam Faiz Gelirleri 178.265 238.382 224203 299.162 314.588 294.178
Faaliyet Kari/Zarar1 160.718 191.954 202.605 222.585 265.069  243.801
Toplam Operasyonel Giderler (-) 100.053 107.925 106.211 65.160 78.879 58.256
Deger Diisiis Karsiligi (-) 47.540 54.214 53.554 144347 151.161 175.917
Net Kar/Zarar 7.816 22.393 33.128 10.383 28.139 6.616
Satin Alinan Para 1.535.755  496.189 1.529.177 425563 1.467.624 1.369.000
Satin Alim Bedeli 189.246 55.000 252.655 93.978 223411 141.083
Tahsilat 172.013  225.292 208.881 238.296 241.280  204.000




