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calisanlart Given Varlik binyesine gecmistir, Bu sayede kurumsal yam wve ticari faalivet
bétinluginin strckliligi saglanmistr.

Daha sonrz Gelecek Varhlk Yanerimi A8, BIDK Y885 sayvih ve 26,07 2018 tarihli korulus iznivle,
04.02.2018 tarihinde 20.000.000 TL nakit sermave ile kurulmustur. Given Varllk Yonetim
Asnin thm zktif ve pasifinin bir bitiin halinde, Sirket rarafindan “devir zlinmas" surstivle,
sirket blinyesinde birlestirilmesine iliskin larar her iki girketin 03.01.2019 tarihlerinde yvapilan
Olaganiisti Genel Kurul Toplantidarinda onaylanmis olup, 09012019 tarihinde Ticaret Sicil'inde
tescili ile Gliven Varhk Yanetim AS. tasfivesiz infisah etmek suretiyle sona ermistir. Gliven Varlik
Yonetim A5, vonetimi ve calisanlar: Gelecek Varlik Yonetimi A5, binyesine gegmistic,

Ayrmea T.0. CumhburbaskanhZn ve Maliye Hakanhf tarafindan Mart, 2021'de duyurulan Relonm
Paketi tahtinda 31122021 carihine kadar zsafida sapilan bususiann havata peciriimes
planlandi®i kamuoyuna duyurubmustur;

s V¥%lerin kapasitesinin giclendiriimesi ve V¥S'lerin daha gigli bir vap igerisinde
fazlivet ghstersbilmeler] icin yasal altyapr olusturulzeakiirg

« Sektdrde rekabetgi ve kurumsal yapinin clusturulmas: icin VY$'lere bes il stireyle
taninan damga vergisi, harc ve KKDF liesintisi istisnast s(iresiz hale getirilecekzir,

o V¥Slerin Finansal Kurumlar Birligime iiye olabilmesi saglanacaktir;

e Yasama imkami olmayan donuk alzcaklann V¥S'lere satiz, akiiflen silinnesi gibi
yomtemlarle bilapco disma cikardmas) lein gerekll tesvik ve tedhir mekanizmalan
olugturulacaktr,

Yukaridaki maddelerden Finansal Kurumlar Birligi'ne Varlik Yonetim Sirketleri'nin fiye olmasi
fle ilgili kanun degisiklizi Mart, 2021 tarihinde gerceldesmiz ve Gelecek Varhk TFinansal
Kurwmndar Birligi'ne Gvelik bagvurusunu tamamlamigtir.

6.1.6. Depo sertifikasim ihrac eden haklundaki bilgiler
Yoklur,
6.2. Yanrimlar:

6.2.1. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo démemleri itibariyle ithragceimn
unemli yatinumlan ve bu yatimmlarin finansman sekilleri hakkinda bilgi:

Sirket'in yatwumlart afulikll olarak bankalarin TGA  portfovlerine  yvamlmalktadir. Sirket
yatintmlarini hanka kredilari ve menlkul kiymet borglanma araglan ihraci ile finanse stinekledir,
lzahnamede yer alan finansal dénemler itibarivle yaplan yatrun tutan seneler itibaryle
asafidaki gibidir,
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6.2.2. Thracg tarafindan yapilmalkta olan yatirimlarinim niteligi, tamamlanma derecesl,
cografi dagilinn ve finansman sekli hakkinda bilgi:

Jirket'in 6.2.1. bolimunde sunulzn yatimimlan izahname tarihi ithariyle tamamlanmstir.

#.2.3. Ihraccimn yénetim orgam tarafindan gelecefie vonelilkk dnemli yatimmlar
hakkinda thracgiyr baglayior olarak alinan kararlar, yapilan sozlesmeler ve diger
oirvisimler hakkinda bilgi:

Yoktur.
6.2.4. Thracaiyla ilgili tesvile ve stibvansiyonlar vb. 1le bunlarin kosullan haklkinda bilgi:

Bankaciik Kanuou madde 143 uvarinca, VYS'lerin yaplklar islemler ve bununla ilgili olarak
dtizenlenen kagitlar, kurulus islemleri de dahil olmalk tizere kurulduldan tzlovim yih ve bunun
izleyen bes vil stresince 488 szl Damga Vergisi Kanununz gire tdenecek dampa vergisindan,
402 savil Harclar Kanunona pore ddenecel harglardan, hee ne nam altmda olursa alsun tahsil
edilecele tutarlar 6802 sayh Gider Vergileri Kanunu gercgi ddenecel: banka wve sigorta
muameleleri vergisinden, kaynak kollanumm destekleme [onuna yapilacak kesintilerden ve
4054 sayil Rekabetin Korunmast Hakkinda Kanunun 39 uncu maddesi hitkmunden istisnadir,

hrager VYS olarak 3 Agustos 2018 tarihinde kurulmus olup, siz konusu tarihten itiharen
Bankacihle Kanunu madde 143 uyarinca cesitli versi istisnalarindan Faydalanmaktadir.

Ayrica Mart, 2021°de duyurulan Reform Pake tahtinda 31.12:2021 tarihine kadar V¥§lers bes
yil stireyle tamnan damga vergisi, harge ve KKDF kesintisi (stisnasimmn stresiz hale getirilecefi
duyurulmugtar. Siz konusu reform isbu [zahname tarihi idbariyle heniiz gergeklesmemistir,




i FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER

7.1. Ana faaliver alanlar:

7.LL. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibarivle ana
arian/hizmet kategorilerini de irerecek sekilde ihraga faalivetleri hakkioda bilgi:

Gelecek Varhk, BODE M 15112018 tarih ve 8092 sayih Karan ile 5411 sayili Bankacihk
Hanunu'nun 143 finci maddes:, V¥5 Yénetmeligi ve diger uygulanabilir mevzuat wyarmca
lisansh bir Varhk Yonetim Sirked olarak faalivel sistermektedir. Varhk Yonetim Sirketlerl
banlealarin, TMSF nin, ozel finans lkurumlarimin, diger mali kurumlarin ve kredi sigortas: veren
siporta sirketlerinio sbz konusu hizmetlerinden doegan alacaklan e diger varliklarm satin
alahilir, satabilirler. Gelecek Varlik, basta bankalarin  hireysal, kohi, ticarl, lurumsal
segmentlerindeki teminath ve teminatmz tim kredi portfoyleri olmalk tizers finansal kurulus
alacaklarina yalirim yapan ve tabisilal sireclering vinaten biv Varhk Yénetim Sirketi‘dir,

10 Y1l Askin Siiredir Sekidrle Beraber Biiyiimeaye ve Deder Yaratmaya Devam Ediyoruz
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Ozetle Varlile Yonetim Sirketi isleyisi

Varhle ¥énctim Sektdriindeld iz modeli ik agamadan olusmaktadir. {1k agama, kredi
portfovierinin degerlemesinin, satin alminm yapildifn yvatirim ksm, ikinci agamas: ise sain
alinan portfévlerin ¢bziimlenerek lahsilata/gelive donifistirildligt tahsilat ydnetimi kismudir.
TGA portoyil satis stirect bir banleanin ya da finansal lawumun satisa kanu lredilari belivleyerek
portfova  olusturmaswla  baslar.  Satim yvapan  kurum,  satsa  gkanmak  istedigi
bireysel/kebi/licari/kuremsal;  tenminath /teminatsiz kredilerinden bir portfdy  olughurur
Olusturulan portfoy niteligi ve hiniklagy satis vapan lurumun TGA oranlarina ve strutejisine
oire degisiklik gostersbilie. Portfoy hazir oldugunda satis: vapan korum VYSTleri satisa davet
eder. Satisi yapacak karum, portfiy darasm ihale oncesi degerleme calismalan icin VY$'lerle
paylasit. Bu incelemeds V¥5'ler, sabisa konu portféyin degerlemesini yapar, thale igin bir fiyat
belirler, Bu degerleme islemieri, genellikle, teminat bulunmayan bireysel/kobi kredilerinden
olusan, yogun data iceren portfoylerde istatistiki va da makine dgrenmesi algoritmalaniyla
olusturulan finansal modellerle cabsihrken, ticari-kurumsal wikssk tutarh ve/veya teminath
dosyalar tek tek hem Hnansal hem hukuki agdan aymmuh olacak degeclendiciliv. S8z konusu
degerleme  wéntemleri VYS'lerin  hilgl  hirikimleri, tecrithelari, wveri =zenginligli, veri
" m‘u{iglleme lerindela kadilivetler], yatirim stratejileri ve rekabetgi yaklagimlarina gore degisiklile
,,,nmewmlnrektedw fhale inceleme siirgrinin urida sanst yapan kurumun standartlaring
1 (agirhich glargk Ao 3 1 yhntemi tercih edilmelcedir) ile satig
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gergeldestirilir. En yiksel tellifi weren VYS'nin teklifi finansal kurumun yonetim kurulo
turafindan da onaylundiginda portfoviin devir (temlik) islemleri gergeklestiriic, Ihaleyi kazanan
VYS ile satig vanan kurum arasinda hulkuki sozlesmelerin tamamlanmasim miitealdp portfdyiin
tam dijital verisinin VY$ sistemlerine aktarmm gerceklestivilir ve yatinm suregleri tamamlanmis
olur. Bu stireg genellikle, satist vapan kurumun satis Jamindan sonra, yaklasik olarak 3 haftaile 6
hafta arasinda degisen stirclerde tamamlanmaltadir,

Satim alman portloviin peliv varatan chalim asamasi, devie/temlik islemlzrinin lamamlanmas: e
naglar. Portfovlerden yapilan  fahsilatlar  sirkete 10 wildan uzun stre nakit  atlag
saflayabilinektedir, Gelecek Varlk ilk dzel banka portidyiing 29.01.2008 tarthinde devir almig,
2021 wly itihari ile de portfayin 14, yimda séz kennsu portfayin yanetimine ve tzhsilatina
devam etmektedir.

Gelecek Varhk portfévii devir aldilstan sanra ilke alaralk portfévdeki horclulara sazli ve/veya
vazl bilgilendirme vapmakta ve sonrasinda uzlasma gériismelerine baslamaktadir, Bu siired,
kisilerin finansal durumlarimin alabetine gére defisillik gistermelkte; bazt bor¢lular temlik
sonrasinda kasa siirede borglanm kapaurken bazi borglular igin ¢ozim sfreci uzun villar
alabilmektedir. Celacek Varhk bu slirecte, borelularla iletisim halinde kalp, dsiler igin en uygun
zamanda borclan lkapatmale fizere anlasmaya caligmaktadir. ilgili uzlasma anlasmalan pesin
demelen oldugu kadar lasa ve weun vadell odeme plankiring da igerebilimektedir, Anlagtlan
tutarin ddemesinin tamamlandif giin, Rislk Merkezi'ne bildirim vapilmalda ve borglunom kredi
sicili gincellenmeloedir.  Borgluya borcun bittigine dair bilgilendirme aynica vapidmaktadir.
Sulhen coziim, hem Sirkel hem borgly igin dncelikli tercih edilen véntemdir, Difer vandan, o5
zamanh olarale hululd haklarm korunmas: icin gerekli olan hulals iglemler, secicl olarak
lahsiab arttrno bukuki islemler, teminath desyalardakl hukuki islemler ve kurumsal/doard
dosyalarda eger mevcutsa iflas, konkordato gibi borglunun davalarm takibi ve icra glemieri
Sirleet tarafindan ayrica taldp edilmekte ve gergeklestirilmeltedin. Gelir yaratan ikinci asama,
portfbyiin igerdidi her bir kredinin gizamlenmesine kadar devam eunskiedir,

Gelecek Varhk, toplam yatirim tutar, toplam satin aliman anapara hiyikligo ve 2020 yih tahsilat
tutart itibari ile sektériinde lider konumundadiz * 31/12/2020 ftibari ile 24 farkh bankamn 165
portfiyiing ve 5 Anansal kururnun 14 porthéyiinid devir ve temlik almigtir ve bu partfiiyier igin
toplam yatrm tutar 1,9 milyar TL'dir. Bu portfoyler kansaminda Sirket, 1,5 milyon magterinin
3.0 milvon adet kredisini ve 17,2 milvar TL kredi anapara bakiyesini devir alimustir. Tahsilat ile
chziimlenen borglar sonrasinda 31/12/2020 itibari ile yonettifi TGA partfyiiniin anaparast
14,6 milyar TL, faiz dahil bakiyvesi ise 59,3 milyar TLU'dir. Mewcut portfoylerden 2020 yil sonuna
kadar 3,9 milvar TL tahsilat gerpeklesticihnistiv ve finansal tablolara vansichi seldlde takip eden
10wl icin tahsilat beldentisi ise, aktifteld “lrediler, net” degerinin 2,5 lat olan 2,7 milyar TL dir

2021 wili baslangicl itibari ile vonettigi TGA portléyinin Y6530 bireysel, %2 L' kobi ve %26
ticari ve kurmsal nitelikli alacaklardan olugmaltadir. Kuralogundan bugine her dinem aktif
bir yatirimer olmast itibari ile Gelecek Varlik hem taribge olarsk 13 yillik wzun bir donemi
kapsavan hem de pilncel portféy alunlan nedent ile son dénem portiy nitelikierini da yansitan,
golc genis hir veri tahanma sahiptir. 24 farkh hankanm ve b finansal koromun pordfy dutasio
igersn veri tabam sayesinde, Szellikle teminatsiz bireysel ve kobl nitelikli TGA piort fE
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deferleme siireclerinds kullamlan ve gercekgi tahsilal projeksivonlan yapmasim saglayan
gelismis, makine dgrenmest ile desteklenen, givenilir istatistild modellere sahiptir, Ek olarak,
livari ve kurumsal nitelikli ve/veya teminath portféylerin degerlemesinde Gael inceleme skipleri
dosyalar tek tek inceleyerzk ihale komitesine sunmakta ve komite her bir dosya igin dzel
fivatlama yapmaktadir, Uzun yillarin getirdigi tecribe ve bilgi birikimi ve portidy degerlemeyn
yaplan yanrimlar sayesinde gelistirdidi tiim sepmentlerin farklh nitelikli porrfavlering degerleme
vetkinlifi, Gelerek Varlik'm énemli rekahet avantajlarindan bir tanesidir. Portfoy degerleme
pahsmasimdaki projeksiyoniar ve lvatlama Sirket'in meveul karlifinda onemli hir etkendir.

Portfily degerleme ve yatrmim fonksiyonuna ek clarak Gelecek Varhk, aym zamanda verimly,
teknolojivi etkin kullanan ve sonug odakl bir sekilde tahsilat stireclerini vénetmektadir, Gelecek
Varhldin 2018, 2019 ve 2020 pillarndald tahsilatlar sirasia, 3704 milvon TL, 502,50 milyon Tl
ve 550,7 milyon TL olarak gerceklesmistir, Yaturim yvapilan TGA portfdvlerinin tahsilat sfiregleri
takip eden yillar boyunca stirdi-iilmeleradiv, 2008 yihnda yatirim yapilan i1k fzel hanka portioyvii
dahil olmak iizers tiim portfovlerin yénetim ve tahsiat stirecleri devam stmektedir, Gelecek
Varhk "kiziler! borclarindan kurtarp yeniden finansal 8zgirliklerine kavusturmak” misyonuna
uygun olarak, hem Sirket'in hem de barclularn faydasina olacak sekilde, tahsilat stireclerinde
Hetisim ve anlagmaya dayah “sulben” ¢oelin yintemlerini Snceliklendirmektedir, Bu kapsamda,
sulhen tahsilat orani 2013, 2018 ve 2020 sllannda sirasy ile %576,9, %792 ve Sg80,7 olarak
gerceklesmistic, Berclularla uzun solukdu ve guvene daval detisimi ylrilmek Gzere Gelecek
Varlk kadrosunda 31/03/2021 itibari ile 342 temsilci gahismaktadir, Teknolojik altyap: {le de bu
etisim desteldenmektedir; sistem altyamsinda tim gdriisme, anlasma, anlasmanin bozulmast,
tekrar anluyma, odemeler, borgunun ddeme gicine dair degisen bilgiler takip edilmekte ve
porcluya dzel teklif Uretilinesi amact ile kullanlmaktadir, pirketin mugteri ilisldlerinin %6%6'siu
tamamen i kaynaldarla vinetmesi, tim iletisim adimlannda en yiksek standartlarin
uygulanmasina verdidl dnemden kayvnaklanmaktadi, Bu yaklasimun 1k Faydas: bulunmaleadir:
Birincisi, Sirket'in barclulanmn ddeme mivetini ve istegini artormakta, hem boerglular hem
Gelecek Varhik icin daha malivetli olan hukuld sireglerinin kullamirnt minimize stmektedir.
Ikincisi, Sirket'in borclularivia ademe piiclerine uygun édeme planlan iizerinde anlasmasi,
Sirket'in uzun vadeli sirdirtlebilir nakit alaslarin: giglendirmeltedir,

Gelecek Varhk alacaklar: ile ilgili hukuki stirecleri 29 kadraly avukatt ve Tlirkive camnda tim
iera daivelerinde hukuki islemleri yiieliten 135'den fazla s6zlesmell hukok biirosu ile
vinetmektedir. Sirket hukuki siireclerin yonetimi igin kendi yazilim gelistirme ekipler ile
Hulcuk Takip Sistemi'ni (HTS) gelistirmistic. HTS, manue!l ve algoritma tabanl ntomatik
garevlendirmelerin gerceldestivildifi, vapilan iglemlerin sistemden cevrimici [onling), adim
atin takip edilmesinl saglayan ve tim hukuk mascaflarinn da yonetildigi bir bilgi islem
sistemidir. Bu sistem araciligz ile hulk biirolarmn pertormans yénctimi, performans bazh is

alamalun da yapilmaktadir, Dolayisiyla, hukuki islemlerin verimli ve distk malivetli bir sekilde
yonetimi saglanmaktadir.
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Gegtigimiz 13 yil boyunra Gelecek Varlk karlilifimn arttirarak sektic lderliging koruma
stratejisine odaklanmistir. Portféy degerleme ve ihale siiveclerinde disiplinli fiyatlamaya son
derace énem vermakredir. Tim farkll portfiv tiplerine (bireysel/kobi/ticari/kurumsal;
teminath/teminatsiz) yvanrm vapmasy, Gelecek Varlik'n degru zamanda ve dogru fiyattan
portfoy alabilmeasine ve diizenli yatirim yapahilmesine olanak saglamaktadir. Tahsilat vonetim
sireclerinde ise portfoy tahsilat performanslannm strdlirilebilir bir sekilde yikseltilmesine
adaklanan tahsilat arttinc projeleri, operasyonel ve hulald malivetlarin sonuca yonelik
vapilmasim ve kentrol altinda tutulmasini hedefleyen projeleri vurtitmekzedir. Bu kapsamida
2018, 2019 ve 2020 willannda sicasivla FAVOK tutan 2304 milyon TL, 358,% milyon TL ve 371,5
milyon TL olarak gercellesmistir, Yine 2018, 2019 ve 2020 yillarinda FAVOK marji ise %617,
LEOE,8 ve We5 9 olarak gerceldesmistic, Yine ayvm donemde tahsilat kalan anapara tutar: oran
ise sirasivia 063,0, 43,5 ve 143 9 clarak gerceldesmistiv, FAVOK marjinin yiikssltilmesi amac ile
2018, 201% ve 2020 yillarinda yaplan projelere oroek claruk tahsilat organizasyonunda
uzmanlasma yapilanoin gelisticilmesi ve uvgulanmas), global bir kampanya altvapisimn Sirket'in
ihtivaclarina uyarlanmas: ile miisterive dzel ve caok kanalll tellif deten sistemlerin kullamma
alinmas, gevrimici (onling) otormatik gayrimenkul degerleme algoritmalannm gelistrilmes),
mister! bazl teklil Greten algoritmalann makine G3renmesi ile giclendirilmesi UYAP sistemi ile
online entegrasyon, hukuk biirolarimin islemlerinin hatasiz bale getrilmesi igin denetim
sistemlerinin kurulmas: gibi projeler sayilabilir.
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7.1.2. Arastirma ve gelistirme siirect devam eden dnemll nitelikte driin ve hizmetler ile
s0z konusu iriin ve hizmetlere iliskin arasiirma ve gelistirme sirecinde gelinen agama
hakkmda ticari surri atiga ciiarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Kritik OT =istemlerind ic kaynaklarla gelistiven ve yéneten Sirket, operasyvonel vernmlilisi ve

Tiisteri memnunivetini arttivmayi ve ayn: zamanda pivasa hareketlerine esnek ve hizh cevaplar
verghilmeyi  hedeflemeltedir. Temel ve uwygulamab araghirmalarla  hirlikee  deneysel
velistirmeleri de vegunluklza Bilgl Teknolojileri akibi blinyesinde vinetmektedir. Edinilen teorik
hilgi Birikimi, uygulamalar ve scletére] uzmanhida hirlilte harmanlanaral firiinlegtirilmaktedir.
Bu kapsamda Ar-Ge merkeazi basvurusu hazirhklan yoriniimekeedir. Ar-Ge merkszi faalivetleri
ile, yerel mevzuata uyumlu yapilan lyilestirme ve gelistirme calismalarimin daha diisiix mali yetle,
daha etkin ve daha verimli yapiimas: amaclanmalktadir. Bu kapsamda yiiritiilen Ar-Ge
projelerine uctan uca dijital misteri yonetimi siireclerinin kurulmast, web tabanh alacak tzakibi
sisteminin [COLAR-X, kurumsal leaynak planlama (ERF) sistemi) gelistivilmiesi, levitik karar
stireclerinin otomasyonu (UYAP entegrasvonu ve tapu Uzerinden pivasa verileri ile owomatik
payrimenkul deZerleme) verilzbiliv,. 2021 senesinde Sicket'in Bilgi Telknolojileri ekibinin Ar-Ge
merkezi bagvurusunun tamamianmas hedeflenmelredir.

7.2. Baglica sektorler/pazarlar:

7.2.1. Faalivet gosterilen sektirler/pazarlar ve ihracoinn bu sektérlerdeki/pazaciardalki
yeri ile avanta] ve dezavantajlam hakkinda bilgi:

Varhk Yénetim Sektori diinvada oldugu gibi Tirkive'de de geng olarak nitelendirilebilecek, 18
yillik gecmise sahip bir selttrdie. BDDE lisans: ile faalivet pdsteren VYS'ler, Bankaallk Kanunu
ve VYS Yinermeligi ile BDDK dizenlemea ve denetimine tahi alarak faliverlerini siirdirmekredir.
Fiba Holding sekidre ik vatunim, Lebuman Brothers Ine. ile ortak kordugu kopsorsiyum 2005
yihinda TMSF tarafindan diizenlenen tahsili gecikmis alacal ihalesini kazandifinda vapmistir.
Daha sonra 2008 yvilindan Wibaren Ozel bankalann labsili gecikimly alacak portfdy satislan
baslamig ve Gelecek Varlik [1k Gzel banka TCA portfoyli yatirmmmnl 2008 vilinda yapoustir, 2021
Nisan ay itibari ile sektorde Hsansh 19 Varhile Yénetim Sirketl bulunmaltad:r.

sektorin fayda sagladiin iki ana paydas grubu bulunmakiadie bankalar ve barclular. Bankalara
saglanan temel faydalar 3 haghikta teplanahilir; (i) hankachk bilancosunun soruniu kredilerden
ardintlirlmas: ile TGA rasyolarimn dusmesi, sermaye yeterlilik rasyvolarinn giglenmesi, kredi
notlarimn olumle etkilenmesi ve fonlama malivetlerinio ge ivilestrilmesi, (i) tahsilat ve huluk
takip gibi hem operasyvonal yikii agir hem da masrafli siireclerin yilkinfin hankalardan devir
alinmasy, ve (iif) bankalarn mevduar toplamak ve kredi tahsisi gibi ana faaliyer alanlarma
ndaklanmasina firsat yaranlmast

Bor¢lular igin seglanan fedalar ise 4 ana bashlds toplanabilir; (1) daba esoek, uzun vadeli ve
genis indirim olanaklar olan yeniden yaplandirma islemlerinin gerceldestrilmesi, [ii) sektire
suglanan vergi istisnalan sayesinde daha distk maliyetli cézim olanaldanimn sunulmast (iif)
borglarin konsclide olmasinin etkisi ile daha az taral dle daba =tkin ve mimkin cizlimlerin
havata gegirilmesi (iv) Hisk Merkezi ile entegrasyan sayesinde hore kapanldiginda leredi
sicilinde bL.HJL rin gun]u'l-c alarak giincellenmesi, borclularin finansal sisteme geri kazandirimas.
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Bu vatirim karsibgmda devir alinan portfty anapara biyaklugi ise 62,6 milyar TL'ye ulasnusar,
Rislt Merkezi raporlarma gdre Subat 2021 itibari céiziimlencn alacaklar sonrasinda 54,2 milyar
TL yénetilmeve devam eden kalan anapara tutart, vaklas:k 1.5 milyon bireysel nitelikil miizter

543151,

vaklasik 245 bin ticari nitelikli miisteri sayisi bulummaktadir?, PwC tarafindan hazrlanan

‘Tiirkiye Tahsili Gecilenyis Alacaklar (TGA) Sang Pivaszst” raporuna gire fniimilzdaki 3 wil icinde
70 milyar TL' den Fazla TGA portléyh sabist mhmin edilmekledis,

Sekior, vakaladiz buyime vmesint énumuzdeki willarda da korumasim desteldeyven glichi
dinamikliere sahiplr. Bu dinamikler kisaca asapgda Ozellenmistin;

1.

Biiviyen bankacihk sektbriiniin TGA hacmi hizla artmaktadir. 2014 3wl sonu
itiharivla 364 milyar TL olan TGA stopu tzkip eden 5§ wil iginde 4.1 katina [150,8 milyar
TL) gilrmstir. 2020 yihinda ise, pandemi nedeni ile alinan onlemier sehebiyle, meveul
TGA stogu seviyesi korunarak wil sonu itibari e 152,86 milyar TL olmustur. Bankacilik
hilancasundaki 2. prup/vakin izlemedeki krediler ise vine aym 5 wilhk doremde 6.1
katinz, 52,0 milyar TL'den 3122 milyar TLve gilenigtir. Z0Z20 yihinda 2. grup kredilerdeld
art1s devam etmis ve toplam bakive 3627 milvar TL'ye ulastmstr, Bankalann TGA
partfovii satislar 2008 ywinda hacslamistir ve bugiine kadar 28 ayr hanka sahg isleni
serpeklestirmistir. Kamu bankalan sadece 2 kez saus gerceklestirmistir. Gelecek
diinemde kamu barkalannin TGA satislarina baslamalan sektériin bilyiimesi agsindan
onemli hir firsat varatahilir. Banka dis finansal kmrumlar da dahil edildiginde satig vapan
kurum sayis1 38'e yikselmektedir TGA satisy, artik gerekli satis sistemlerinin ve
sitreclerinin gelistirildifd, finansal elsistemin entegre hir parcasi haline gelmistir,
Amerika ve Avrupa gibl daha gelismis ve uzun tarihcesi clan varhk yinetim sekidriine
sahip pazarlar dikhkate alindifinda TGA satis stireclerinin porttdyiin daha erleen gecikme
ditnemlerine dagru geniglemest helklenshilir. Tirkiye'de de "forward flow" ady verilen,
erken donem kredi alacaklarinin beili standartlarla olustugu zaman almay VYhmin
garanti attifi satis vintomi ile satilan porttédyler olmustur. Gelecel: Varhle da ba yintemle
2017 ve 2018 yillaninda alim yapougtir,

Regiile edilen hir sektir olmasi, sektorin isleyisine giveni artbrmaldadir. Bu
given, sclairdn sirdirilebililiging ve gagli nalit alosing destellemektedir, Regllasyon
beklenen viksek standartlart sajlayan Varlk Yonetim Sicketeri icin uygun bir yatirim
nrtami saglamaktadir. Yilksak operasyanel, finansal ve kurumsal yénetisim standartlar
ayni zamanda ydksak hir giris bariveri de olusturmaktadir. Gelecek Varhik sektorin en
eskl ve Bnell kuruluslanndan biri olarak, regiilasvonlar ile uyamlu bir sekilds ve yitkselk
standartlarla calismaktadir. BODE tarafindan yaymnlanan “Varitk Yénatim Sivketlerinin
Kurulus ve Faalivet Fsasiar ile Devralmacak Alacaklorn Hiskin [slemler Hokkimda
Fanetmelife Tastad" dikkate ahndipinda, mevout standartlarin daha da vitkeseltilmes:
beklenmekredir. (Ozellikls minimum #denmis sermayve tutarmm 50 milyon TL've
cikarulmasy, vinetim Rurulu Gyeleri, genel miidir ve genel midir yardimalarinda
aranan niteliklerin  yiilseltilmesi, ic sistemlerin kurulmas: gibi séiz edilen taslak
vinetmelikie yer alan degisillikler sektbre giris bariverini yilkseltmekredir, Gelecek
Varlik meveul cperasyonel, fnansal ve kurumsal vonetisim standartlar ve 126.500.000
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TL édenmis sermavesi ile sz edilen taslak yonemelikle getirilen yeni kasullara haziw
durumdadir. Hu standartlar aym zamanda siz konusa diizenlemelere uymakla yitkimii
ulan Varlilk Yonetim Sirketlerinin itibarim vitkselten ve koruyan bir etkive sahiptir.

3. Finansal ekosistemin sagliklh c¢alismasi icin dnemli bir fonksivenu yerine
getirmektedir, Borglarny édemekte zorlanan milsterilere saglanan esnely, uzun vadeli,
indirimli yeniden yaplandirmalar, hankacilik selettivii hilangolar dahilinde yap:ldifiinda
banka bilangolarin 85 inden faelasim olusturan saghkh ve canh kredi miistarilerini
ahlald erozyona ugratma rislkdne sahiptic, Ancalk, aym yeniden yapilandirmalar, Varlik
Yonetim Sirketlert biluncolaninda, hep benzer mustertderin oldugu gsirket cans: altinda
vapildiZnida, ahlaki erozyon riski minimize edibmektedir.

1. Sektor hem ekonomik daralma hem de bilyiime donemlerinde karh bir is
modeline sahiptir. Fkonomilk daralma donemlerinde TGA harmi ve dolawisivia, TGA
argl artmaktadir, Bu dénemler Varhk Yonetim Sirketleri igin yatirum firsatlarann artti@
Lir dénem alarak ortaya kmaktadie, Ekenomik toparlanima ve takip eden biiviime
donemlerinde ise tahsilat performansindald artis portidy ve sirket larhhg Geerinde
clumlu bir stki yaratmaktadie. Diger yandan, Varhk Yonetim Sirketlerinin yOnettigi
alacaklar, temerrit  halindekl alacaklar olmasi  itibarivle, temernit faizi ile
degerlenmektediv. Yilksele enflasyen ortamunda  dahi, temerrie faizinin seviyvesi
alacaklarda enflasyona karst koruyucu bir etki varatmaktacdie, Ornefin, TCME krad! karn
lcin temearriit faizi oramim Nisan 2021 'de ayhk %219 [mihk %26,3) olarak belirlemiztr,
Nisan 2021 itibariile son 12 aylik dénem icin enflasyon %16,2'dir.

sektirin temel bilviime dinamiklerine ck olarale 203231, Mart ayinda agiklanan Relonm
Paketindeki iki bashiin da mevcut ve yeni olusacak TGA stogunun céziimiine ek bir ivme
kazandirmasi beklenmektedir, Bu paket kapsarmndaki 2 hashic Varlik Y&netim Seletdri cin cok
fmemlidir: (i) Bankacihic Aletif Kalitesimin Arthrilmas: (i) Varhk Yénetim Sirketlerinin
Kapasitesinin Guacleadirilinesi. Yayinlanan Yeni Ckonomik Reform Paketi takvimine sére 2021
wilt icinde bu iki anz bashk sltinda alinmas: planianan alsivorlarm tamamlanmas: ile finans
sektoruniun alacal satslaninin daha da kolaylasarak artmas: ve aym zamanda sektidre vabane
vatiwime: gisinin artmas: beklepebilir, Dolayisiyla, Reform Paketi'ncle yver alan bu aksiyonlarin
tamamlanmas halinde, sektarin hilyiime tvmasini daha da artbirmast heldenshilin,

PwC Tirkive tarafindan Varlk Yonetim Sektord hakkindz Nisan 2021 taribinde hazirlanan
"Tirkive Tahsili Gecikmis Alacaklar [TGA) Satis Pivasas”” isimli raporda sektire yOnelik
agagidaki degerlendirmelere ve tespitiere yver verilmistir:

"T'GA satiz pivasaswmda, villar ierisinde portfoviing satan banka sqysmdald arts, pivasaye veni
airen varitk vinetim girietleri ve banlclarm deha bilylile portfoy satislart yapmas! nedenigriyie
Gelfrgin biv biEvime ydzlenmisti,
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2008-2020 willan arasinda dzel bankalar, faktdring kwrvlusion, lessing kurvlusion ve diger
finansal kuruluslar torafindan, varhk vénetim sichetlerine, ddenmeniis anapara bokives? | AR
bazinda toplam 82,6 milvar TL3 tucarinda TGA satist gercellestivilmizor,

Bu biwimey! suglayan bashen fuktdrler sunlardir: 1) bankalarm ve dier [tnansal kurplegtorm TGA
satizmin faydalanmm farkme varmelan fornedin, aperasvanel malivederden kacimmak, TGA
graniorin digirmek: ve yeni kredilere doha fazla odaklanmak icin kaynek ayrmok); ) pivasadald
varhi yinetion sicketlerinin gefizmeler ve fizimet kupsuminr genisletmeler] (Grneding telmoloik
altyam va ingan sermaoyesine vaprion yaormiar) i) olumsuz makroekonomik kosullar nedeniyle
Tid orantarimin arimasi,

Bankalarin tiear partfiyierden tahzilat hallentilerinin daha wilsek almas: nedeniyle TGA satislan
2017 yrina kadar teminatsiz bireysel kredi ve kredi karn portfiylerinde yoguniesmistir. Ancalk,
KOBI ve Burumsal TGA satislarinin toplan icindeki payr dzeliikle 20718 ve 2015 wilarmda ariss
géstermistir, KGGI ve kurumisal TGA sotislarinn artmasinde bu segmentlerin TGA bakive artisiar
ethill olmustur. TCA saas hacmindeli arnga ragmen, 2. Grup krediler {pafan izlemedeld lerediler) ve
TEATar 3 Arahlke 2020 itbariyle sirasnla 363 milvar TL ve 152,06 milvar TLye yvukselmistir ve
BEDE tarafindan getivtlen tedbivlerin kaldinilmasydla bivlikee daha da artmas belidenmeiitedir,

Son 2 yida 2. Grup krediler ve TGAlardaki buyi: aroy sonvcande, sorunun cozded ipin, Mart
2021'de aoiklanen Ekonomi Reform Pukeli'ne belirll eviem maddeleri honulmustyr, Banicacili
seiturunan aktif kolitesint artirmaya winelile tedhivler, i) yerli ve yobanor yatimmedorm belirli
porifiviers patirim vapmalanna imkén verecek bir fon vapis: olusturafinas, it) Gzeliikle, leminath
KB kredileri ve kurimsal purtfivierde, TGA satizlarmm tesvik edilmesi, {ii] T6ATarm ve sorunlu
leredilerin menkul laymetlestivilmesi, iv) VYS'Terin foalivetlerind dizenleyer yosal cergevenin

giclendiriimesi ve v] V¥Eler fvin vergi tesviklerinin safdlanmosing odaklanmakiodre.

flerive donik dederlendirme yaptiginnzda, TGA satis pivasosindaki briylimenin dnumizdekt birkag
vil icinde artarak devem etmesini dngdriyoruz Bu arfista, 1) artan kredi ve TGA bakivelerine bagl
olaraic genel hacmin bilviimesi; i) borg peri ddemeler ercaleme eseslarmda yapriacok elusi
dedisiklic; i) 2021 Ekenomik Raform Paketi'nde belirtilen, TGA ve sorunlu fredilerin menkul
lavmetiestiviimes! ve satigine koloylastrici aksivonlarin etilli elocagim digiindyoruz.

Tarihisel Gelisim

Tiirkive Kredt Pivasasmm?® Tarihsel Gelisini

Grdirsel 1

Kredi Hucmi ve Kredi/GSYIH Orani Karsilasormas, 20200

(USD rridvar, %)

52,8 milvar 1L tumarndalkd Taa odenmertis anasara Dakives) ile dati by, ¥y S'oin kamuya aok denstim raparu verilerindan we
ya.mmea birinedl piyass sanslsnndan elda adiimisrir

iy diekive keadi afvasas ban'alary feltbring, leasing vo finans sireetlerind ve diger fnans kurdluglamm lgerie

Bt lredilay: bankebard an mipten fedilen aou TGA Jon [USD) iqfrir
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Almanya Fransa Isvigre  leha  Ispanya Hindisten Hollande Tokkye Polonve  Guney Sl
Alfiika

B Gzlismie Liceler B Cellamelce olan Dielar

Tilrkdye kredi pivasasi hale blistime evresindediv. 2020'de %801 (2017'de %75) Kredi/GSYIH aran:
ile Tirkive pivasas, gelismis pivasalarn (Almonya, Fronsa, [svicra, Italya, lspanya ve Hollandu) ve
segili gelismickte olan praselanin (Ganey Afrika, Jili) gertsingde Ralnustie, Gelismiz pivasalardall
yitksel kredi/CSYIH arantar, Tirkive'deki iredi hacminin daha fazla bijyiime poransiveli alduguni
péstermektedir (bicz. Garsel 1)

2008-2008 eronamil kvizinin ardmdan, kredi pipasas biyilitgu, 2005-2020 wilar: arasinda TL
bazinda prlthe %20,7 YBAEC oromada buvdversk, 2026'de 3.870 milvar TLve (522 milyart ARD
Dolaring) wlasmigtir. Bu bidvimenin altinda vetan baghea etkenler, makroekonomil bilythme,
partfay girislerd ve hitkiimet destekieridiv (or. 20717 'de Kredi Garano Fonu ve 2020'de Ekonomik
Istikrur Kalkani). 2020'de COVID-19'un neden oldugy ekononuk yavaslamanm ardindan hillidmeat,
aerek sletmelert gerelse de Uikellciler ekonomik olarak rahatiatmak amacivia ‘Ekonomik [stifrar
Kolkan: Istilrar Programi’ adr altinda 200 milvar TLyi asan hir tesvil: paketi sunmugtur.”

Banka Kredileri Piyasasinin Gelisimi
Fiirsel ¢

Kredi 1iirine iefire Bonre Kredilert Hoominin BDadilvny L008-2020
{mtpar TL]

i E0IC ].ll sonu USD/TRY déviz looru lmllam farak hesaplenmistr
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2024 yilimda kredi hacimieringde girdlen corprer aries, Tlirkive'de COVID-T1% keynakh ekanomik
vavaslamanm getirdigi bir defava mohszus biv yikselizi temysil etmeitedir. Bu artisin sebeplerinden
biri de, devietin, pandemi daneminds, droedin Ekonomik Istikrar Kelkani de kredi genizlemesinin
tesvik edilimesi gibd palitikalarla, isletmeler ve tiketiciler fcin ekanomik destek tedbirlerini
uygulamaya kovmasidir, Averca, BODK tarofindan getivilen borg erteleme tedbirleri ile kredl
simflandirme kriterteri dedistiviimistin 2, Grup ivin bu sireler, 30 giinden 90 gine ve TtA igin 20
gimden 180 gine alanlmgtr,

Canlt kredilerin (1, Crup) payinin 2011'de B4 7 ile doruf noktasina wlaghgh ve sonrasinda yavey
yavas aralarale 2020'de %862 pe distigind belirtmele gerekir. 1. Grup kredifar 2017 yilma kadar
viksek Blydme oranr [%21,1) gasterdigl hulde, 2007 den sonra feme haybetmigtin %179 YERG ile
2017 ve 2020 yillan arennda diger segmentlerin gerisine dushistdr,

Digier vandun 2. Grup kredilerdeld biyime orony, diger segmentlert geciistiv, 2. Grup kredilterdeii
ariisin sebedl, olumsuz mokroekonomik kosullor ve 2007 ve 20018 yillorr orasmde hredi
stflandirmasinda degisiklide yol acan UFRS 5 weguiamasidir.

Ayrica, 2011 ve 2019 yallar grasmda TGA araniar %27 'den %5.4'e cikmistir (hicz, Gidirsel 4], 2020
yilndn, diger yillamn alesine TEA haominde dnemli hir artis gizlemlenmenistir. Bu dururmun
bashea nedeni, BDDR'nin wygulamuye foydugu fredi boreu erteleme tedbivleri, faallveting
stirdiirebilen sivketier icin genis kapsamir kredi vapdandirmalar: ve Tirk hiildimetinin COVID-1I2
feamakel eleonomik yavasiomayve yant olovalo wegulamava ovduju koruvucn reabiriordir.

Vi bunlarm migmda, 2. Grap ve 3. Grup kredilerde heldenen ertg, koruyucy tedbirler sebebivie
henilz yosanmomigstr.

Varhk Tipine Gére Bankalarm II. Grup Kredi Hacmf
Gorsel 5

Farlhlc Tipine Gare Bonkalann . (rrop Kredi Haemi, 2008-2020
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2008 ve 2020 wilar arasinda, 2. Grup kredilerin coju, KOBI ve kurumsel kredilerinden oluguriven,
tiwr kredilerin payi advm adim artarai, 2020'de %89.2 e viagmsar {(Ehz, Garsel 5.

2, Grup kredilerin bivime oran, BDDK min gellrdidi borp ertelems tedbirferine ragmen fredi
bifytimesinin dzerinde sevretmistiv, Bu tedhirlerin Haziran 2021'de sona ermesi beldenmekledir.
Buna gore, tedbirierin BDDK torafindan bir donem dofa wzatimamas: halinges, 2. Grup ve TGA
portfiviinde 2021 yrhnm ikingd yorisinda artis dngarebiliviz.

Varltk Tiriine Gdre Banka TGA Bakivesi Daglumt
Garsel 8

Varlic Tirine Gire Banka TGA Hoomi, 2008-200240
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Varlik tirtine gdre banka TGA hacmine bakti§imizde, birevsel TGA payinin 207 1'de %350%
prktiging goriveruz, Hu hivimenin vedenierd, biveysal kredi haomindski artis, krad! kart harcama
(imitlerinin esnetilmesi ve taksit sayismn artindmasidie (Brz. Gdrsel B), Bununlu biriikte, bireysel
TEA payr 2017 ve 2020 yillan arasmdae Y27, 1 den 11,7 e digmidstir, Birapsel kredi TG4 hoemi
bipdmesinin KOBI ve Kurumsal'a gore gireceli olarak daho disik gerpellesmesinin boshica
redenfert, daha kan kredi kart ditzenlemelerinin wwgulnmaya konmas semucunda (taksit sapisinm
simirlanmasy, toplom harcamamn sinrfanmas: gibi) birapse! kredi hacmi bluyiimesinin digmess,
KOB! ve Kurumsalm bilyden kredi hacimlzri ve makroekenomik dalgalanmalar nedeni ile TGA
uratinvinin hireysele gave tinemil oranda viiksalmeasi va TiA satiglorinda biveysal krédilerin KOB! ve
furumsal kredilere gdre oransal olarak daha ok satilmastdir, KOBI ve kurumsal keediferin biveysel
leredilere gére daha fozlo artis gastermesinden dolmy KOB! ve laerumsal 1154 payr do apm sekilde
artmisti. Ayrica KOB! ve kurwmsol TGA bivimesinin briit kredi biipimesinden dunha fazla
sldugunu da belirtmekte favda var. Bunun TGA bakiyesinde bireysel segment pawnin azaimasinla
da etieisi buinnmaktadir

KOR! ve leurumsal kredilerinin bankalanin TGA portfévi icindeld payrun artmas ve: bankacik
seftoruntn akef kalitesinin bozulmas: nedemivle, huliimet, Mere 2021%e TGA sctslarnini
kolodastirmaya vinelic deel tegvik ve tedbirler iveren Ekonomi Reform Paketi'ni apiklamistir (blz.
Garsel 28).

Ekonami Refarm Pokeli (Mart 2021)
Lefirsel 28
Etrznomi Reform Pakedi - Bélldim 2.1 ve 3.2

Tirk hikiimeti torafinden agiklenun Ekonomi Reform Peketi'nin (12 Mart 2020] sorunlu krediler
ve varlik vinetim strxetlerd Gzerinde drem!l ethilert buiummaiitadir,

Bunfaoiik sextdriniin aktif kaiitesinin arardmasivla dgilt bdfdm altinda [} tahsil] nectlas
alacakiann Varide Yénetim Sirketlerine satst, akeiften silinmest gihi ydntemlerle hilanco dwina
cikardmas: igin gerekdi tesvik ve tedbir mekonizmalart olugturulacagy, if) vakwm izgleme ve donuk
alacak grubunda yver alan krediferin menkul kiymetlestiritehiimesine yénelik mevzuat dedisildig
yamlaral: Gilaneo disma aldarilmalaronn sadlanacady, (i} Kred! Yagam Dinguisi Frojesinin hayado
gegirtlecedi, iv) valan izlemedei! kredilere (2. Grup krediler) vénelii olarak bankacihk sekidriinge
operasyonel veniden yapdandivma ve firma rehabilitasyon fanksivonlan olustwrulacagy, v) sorunlu
lerediler  Icinde  katwma defer dretme wve istthdom elusturma  potonsipeli  Buofunaniarm
refabililasyony fcin Girtsim Sermeyest Fonlurima kuroliosica yonelih calismalar yopilaced
belffriiimekiedir.

VY§'lerin kapasitalerinin gliclendirilmesi ile dgili bolim altinda, §) V¥$lerin dahe gagld bir papi
lcerisinds fualiver gdsterebiimelert ipin vasal altvapi olusturalacody, 1) sektirde rekobetg ve
kurumsal yapimn olugturnimas: icin VYSTere beg wil sirevle taminan damga, Rare ve Kaynak
Kullarmiimine Destekleme Fonu kesintisinin istisnas: sirestz hale getirilecegi ve iii) V¥5%erin Finansal
Kurumlar Birligine thye olabilmesinin sadlaonacad selirtiimektediv,
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Banka Tahsili Gegmis Alacalk Orany
fidirsel Y

Bonka TGA Oramé, 20189
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2007 krizinin ardindan, hankalarm BDIK targfindan siky denecimi sayesinds, 2000-200% finansal
krizinin Tirk bankacihé sektdr dizerindeld etkisi nispeten swurll kalmis ve bankalurin peniden
vapiandirma ve tohsilar upgulamalerim desteldevan dizenfemelerin getiriimesivle, Tirkive'ds
honkalarn TGA oram, 2008 ve 2017 wilar oronnda ortalama %32 olarck gergekdesrmislin,
Bununla birfikte, 2007 sonrast yasanan mali ve ekanomik yavestama sonucy, 2015°da TGA arani
%54 'p pilemistie. Bu rolcam AR artalomasinm %63,2 fizerindedir. Opsa 2076 yihnda Tirkiye AR min
M40k prialamastnin altinda bir orana salifpti

ftalve horicinde, segilmis gelismis ekonomilerde bonkalorin TGA aram (lipanye, Frunsa ve
Almunyu) %40 vign grup ortolamasmun altdodie (bke Gdrsel 2). Bunun nedeni, TGA safis
miktarmin Avrupa plyasalonnda dohe vitksek olmesidie 2008 kivese! resesvonumm ardindan,
AB'de 2016 vo kadar wokiasi: 1 trilven EUR e zirve yapan TGA bakivesi, Evidi 2020 e 510 milvar
VR dhgmiyg ve 2015 ve 2020 yillar aresinda yoklagtke 700 milvor EUR lularide TGA saiiyl
gergeklesmistin v

Bu yiikseke TGA satiy hacimler, TGA oranlariun yukarida belirtilen tilkelerde saghtds sevivelers
flidsmesineg kath sadlarmiztr, Tarkiye nin TCA oranmi 2017 dncesi saglikl seviyelere disiirmest icin,
benzer hiryol izlemesi gerelehilir”

Gelecek Varhlk'm Sektérdeki Lider Konumu ve Avantajlan

PwC Tarkive tarafindan Varhk Yénetim Sektori haklonda Nisan 2021 tarihinde haziclanan
“I'orkiye Tahsili Gecikmis Alacaklar (TGA) Satis Pivasas” isimli raporz gire Gelecek Varhl,
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vapudl toplam yvatrumlan, yonettigh toplem anspara buyhkligd ve tahsilat gelirleriyle sektar
lideridir.

Varlk Yonetimi Sivketleri 2020 vl sonuna kadar finansal sektére 5,3 milvar TL ek lravnak
yvaratmistir. 2020 wil senu itihari ile finansal lmruluslar tarafindan VYSlere devredilen tahsili
gecikmiz alacak teoplam anapara tutar e 62,6 milvar TL sevivesindedic. Raporda yer alan,
2008-2020 willanna Uiskin pazar paylarina vonelik degerlendirmede Celecele Varhle toplam
vatinm tutaninda %34,8, saun alinan toplam anapara biyuklaginde se %272 pagar pavina
sabiptie ve hem vaurmlarda hem de apapara LlyéklGgdnde sektdrde lider konomdadir,

2020 yilinda, pandemive ragmen, en vakin rakiplerinin aksine, tahsilat gelirleri %610 artnmastir.
551 milyon TL ile en vakin rakibinin 1,7 kat tzhsilatla 2020 sektar toplam tahsilatimn %344nd
gorceldestirmistiv, Kurulusundan, 2020 wl sonunz kadar toplam tahsilan 3,2 milvar TL
almustur.

Tecriihe & Rilgi Birikimi

Varhik Yénetim, finans ve hukuk dallanndali bilgl birikiminin ve tecritbenin gol giicht hir sekilde
i ice gectig bir is alamdir. Dolaysyla, her ila i5 alam ve disiplinde de samanlaging ekipler
serektivmektedir, Gelecek Varlik, 13 wildhr Lu iki alanda aynt anda vzmanlasan eldpierine ve bu
ild alam birlikte kapsayan telmolofilers vapb@ vatinmlarla onemli bir rekabet avanta)
suglamshir,

varhk Yonetim Sektériindeki is modeli iki zsamah olarak degerlendirilehiliv, ilki, portfoy
dederlems, ikincisi de satin alnan portfaylerin cézum siregleridir, Gegligimiz 13 yul igeresinde
24 Tarkh bankadan 185 thale ile devir abnan 1.5 milyan milsterive ait 17,2 milvar TL anaparias
olan portfiy hiiyitkligi, her iki asamada da dnamli rekabet avantaji yaratmakiadir, Izalhname
tarihi itihari ile 480.000 den fazla finansal tzelirliiiine kavisan mitsterd ve halihazirda nzlasma
siireci devam eden yaklagik 1,0 milyan milsteri ile etkilesimleri, Gelacele Varhld'a bir taraftan yeni
portfty degerlemslerinde doha dogru hesap vapilabilmesi icin srekli ver: yaratirken, diger
raraftan da iletisim & c¢éziim varaoma kabilivetlerini gelistirme imkam saglamakta ve yeni
tecritbeler kazandirmaletadir,

Yitksek nitelili insan kaynag Gelecek Varhkin en fnemili basan faktorlerinden birisidir, Sirket
st yonetimi artalama 10 yl varhk yanetim sektoria, 12 yil Fiba Grubu ve 17 yul finans sektori
tecrubesine sahiptir. 31 Aralilk 2020 itthariyle %6751 lisans ve Gstd, %24'0 o lisans mezunu
olmak iizere Loplam 556 valisam vardir, Calisaniarin Y66's) kadmy; %347 erkektr, Yaneticilerin
ise B%55'ini kadin cahsanlar clusturmaletadie. Sirket, Fiba Grubu'nun Toplumsal Cinsiyet
Esitligi'ni destskleven prup kiltérinun elgilerinden biridir. Bireysel, kobi ve ticari tahsilat
birimlerinde miisterilerle birebir temas halinde olan 342 desya temsilcisi ve dlke genelinde
135'den fazla sazlesmeli hukuk biivosuyla galisan 29 sirket avulat bulunmaktadir, Sirket ayrica
26 xisilik vambim gelistirme ve bilgl teknolojileri ekibine sahiptr. Yaalim zelistime ve bilgi
teknalajileri ekibi, 2071 senesinde Ar-Ge merkez hasvurnlarnm yiritmeldedie, Bl olacuk, is
medelinin yatimm asamasinda veri hilimiyle thale dagerlemsler! yaparn, ihale satin almasindan
sorrd bahsilat asamasinda da performans takip ederek gelistiren 16 kisilik s Gellstirme & Veri
Analitigi ekibi bulunmalktadir,
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Tahsilat/ Temsilci (m TL)

1,41
1,58

2017 2018 218 2020

Gelecek Varlik teknolojiyi gok verimli kullanan bir Sirket olmanin yani sira insan kayoagima da
yatirun vapmayt cuok onemsemektedin Tum tahsilat ekipleri ise alim itbarivle her deneyim
zeviyesinde ihtivaclarina dzel tasarlanmus, ve uzmanhklanna vinelik dzel iceriklerle hazirlanmis
hir cgitim ve gelisim yolculuguna dakil olur, Hem teknik taraftz hem de yetlinlil bovutunda
calisanlarin egitim thtivaclan sureldilik arz ederck yénetiiir, Bu da yillar icinde Sirket'in temsilei
hasma tahsilat performansin: iyilestivmistir,

ibra Edilen Misteri Sayisi / Temsilci#
197

147 1

125
&

4078 L0 L0TE 2019 2020

Fivatlama algoritmas, ve kampanya altyapis e miisterive ozel ve ¢ok kanalh teklif ileten
sistemilerin kullanuna alinmast sayesinde Sirket, her gecen giin daha fazla borgluyu finansal
drgirligine kavusturmalctadie,

Glcek Ekanomisi

Gelecek Varlik toplam 1,5 milyon bargluya ait 3.0 milyon farkh kredi ve 2,6 milyoen icra dosyasin
takip etmektedir. Bu varhk bilyikligi, ortalamada aylik 750.000%n Gzerinde cafr ve yakiasik 4
milyon altivite kayd varatmaldado, Meveut miisterilorimize ve portfiylerimize yenilerinl
katmamiz dlgek ekonomisinden faydalanmamuz: ve karhligimizi arcirmalktadir. Yeni satin alinan
porttiylerdeld alacaklarm genelbkle %20 ile %60 arasmda degisen bir losmi mewvcout
milsterilerimizin zlacallaricir. Bu durum, hem Gelecel Varhlaim dagerlendirilen portfdyiin
% }méé‘hﬁﬁﬁ.E[EILﬂnuaiaﬁkﬁ&yhbumrr.tk bir fpathuna avantait varaunakta hem de masteri bazinda
isteri bazinda alacalk konsalidasyenu ise,
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mitisterilerin tek bir taraf ile daha bliyiik bir problemi bir kerede cézmesine imkan safladigi icin
tideme nivetini arttirmaktadir, Bk olarak, Gelecek Variik'in persenel, 871, haberlesme ve bepzeri
siderlerini arttirmadan Sleek ekonomisinin sagladi@ verimlilik ite avm malivetle daha yiksek
tahsilat vapmasim saglamaktadir. Seltéire yeni giren sirketlerin ve helli bir hiiyiklige
ulazamavan sirketlerin bu-avantajlara sahip olmas: mimkin degildir.

tizlasmact Yaklasim

Misgterilerle kurulan uzun solukly, giivene dayanan ve uzlasnact iletisim ok hassas bir yenerim
gerchktirir, Sirkettela uzman temsilciler, borclulanin ckonomik yasam déngulering birlikie takip
ederek mali durumlanioun ivilestigi donemlerde biitgelerine en uygun ¢deme secenegini sunmak
ve uzlagmak ign galisirlar, Temsileilerin kenlannda nzmanlagmalar igin 6zel tasarlannus,
wlastiklan denevim sevivesine ve vzmanhlk alanlarma gére degisiklik arz 2den bir egidm ve
gelisim yolculigu progrann uygulanmaktadir. Sirketin uzlasman yaklasi ki gistergevie ok
yalandan takip edilir.

1. Sulhen elde edilen gelivler; Sulhen vapilan anlasmalarda ek icra masraflar olusmaz. lera
dairesinde horcun kapatiimasima kiyasia daha dilsik harg ddenir. Daha yiksek indirim
trmkanlar: clusur, Sulben vapilan anlasmalarla elde edilen pelirlerin pay 2016 yihnda
beY 6.5 den 2020 yilinda UgB0,1 seviyasine yiiksalmistir,

Odeme

; aplanan gelivler: Borcunu tek
seferde kapatmaya mali glichi olmayan lasilerle uzun vadeli anlagmalar yapabilmelredir.
Bu anlusmudar kisilere odems kolaylhig saglarken Sicket igin de dizenli éngoriilenilir
nakit alusi saglamaktadic, ¥ine aynt 2016-2020 dépeminde wzun vadeli anlasmalarla
saglanan gelirlerin pay 2016 yilinda %14'ton 2020 yilinda %2 1'e yikseltilmistir.

ralart

sirket, fpulusundan itibaren vzlasmac yaklasin stratejisini devam ettirmistiv,. 2012'de
boreunu kapatan kisi sawist tlk kez 100.000% gecmis, sonrasinda bu rakam 2018'de 350,000 ve
ARZD senunda 430,000 kisi Uzerine cikmustir, Tzabname tarihl itibard il 480,000 Tzerinde
musterinin horen kapatiimistir,
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milyon farkl kredi ve 2,8 milyon izra dosvasun lekip elmeskledir. Bu varhike bistildiign,
artalamada ayhk 750.000n Gzerinde cagn ve toplamda 4 milvonun Gzerinde aldivirta kavdl
varatmaktadie, Bu wverler, Sirketin kendi gelisticdigi musteri iliskileri yonetim: [COLAR)
programivia takip edilmeltedir.

Genis veri tabant ilk asamada thale tocesi pertfoy degerlemelering, thale kazanildiklan sonra da
aperasyonel varimliligi arthrmayva yonelik performans takibine ve borclu azelindz tekil
[Lyatlama vlugturulmasina cok dnemli katla saglamalkeadir,

Sirket'in yamlimim kendi gelistirdigi diger hir program da Hukuk Takip Sistemi (HTS5)'dir. HTS
vardimiyla dlke genelindeki 135'in uzerinde stzlesmeli hukuk biirosu sistemsel akiglarla
ntomatik ve cevrimici (enline] olarak gdreviendirilip, perektiginde takil is atamalan cevrimigi
vapilarak 2,6 milyon icra dosyast 29 sirket avokatipla takip edilehilmektadir. Tim biirelar
yirdttiikler: hukuki islemlber] ey zamanl ve cevrimici (online) olarak HTS lizerinden ranorlayip
takip etmektedir. H'1'S, 201 7 senesinde Wluslararas: Stevie Alnn ddiiliinii kazanmistir,

Ek olaral, mevzuat geredi Risk Merkszine glinlilk raporlams zorunlulugu bulunmakta olup, soz
konusu zorunluk giicli telmolejik altvap: gerektirmeltadiv. BDDK'ya ek olarak Risk Merkezi de
kendisiniz yOrattuga giolik nsk pavlasiny islemlerinin kontrold ve dogrulufunu saglamak (gin
diger banla disi mali kurumlar gibi Varlk Yénetim Sirketlerine yilda 1 kere olduicca kapsamh
bilgi sistemleri denctimi zorunlulugu getirmistir. Denstimden gegemeyen kurumlarim risk
pavlasimlan durdurulicakia, para cezalan gindeme gelebilimektedir, Gelecek Varlik tiim bu
bildivim ve denetin surelerine yenelile gereldh altvapiya sahiptir.

Miisteri ve hukuk vénelimintde kullanlan teknolojik altvam zocak weun vadeli yatimmlarla
cgitimli ve tecriibeli cahizanlarla saglanahilmektedir. Gelecele Varhk'm bu alanlara yonelik
vatrunlar: Sirket'e dnemli bir rekabet avantaj kazandirmakiadie,

sirzet; gicli altyams ve defisime hizh adapte olabilen ¢evik insan kaynagi ile pandemi
dineminin basimda, 18 Mart 2020 tarihinde, thm birim we c¢absanlanyla %100 uzaktan
gahismava sarunsuz bir selkilde gecis vapmistir, Defisime uyum saglavabilen insan lkaynag) ve
giichi tekmnlajil altyapis: Sirket'in en dnemli bagar faktorlerindendir. Mart 2020 ile Nisan 2021
arasinda belll dénemlerde hibrid calisima modell (9%25-%50 arasi degisen craularda ofisten,
lalan calisanlar igin ise uzaktan calisma) uygulanmistir, [zahname tarihi itibari il %100 uzaktan
calisma uygulamaktadir.

Olasr afetlera kars: Sirketin tim verileri 2 farkh ilde yvedsklenmebktedir.
Diisdk malivetli finansmona erisimi

Her wil satilan portfivlers vatiim yapilabilmesi igin gicltt bir sermayenin van sira dilsik
maliyethi ve yeterli finansmana da erigim saglanmas gerekmektedir. 2015-2019 déneminde, 5
yvil Icinde, Gelecek Varlik willik ortalama 1427 milvon TL yatrnn yvapoustie. Bu anlamda,
minimum odenmis sermaye gerekdiliginin bir Varlik Yanetim Sirketi'nin saghich yatirunlarla
by lmes] icin yetersiz olacazs, mutleka gicld ve disak malivetli fnansman kaynaklanna crigim
saglanmast gerskrigi aclkin

£ I_hl:‘lw:ek 1r:z_rlll«:_ heictumel-u hanka ve tahvil horglanma maliyetleri karsiastirddifinds en diislk
Y fain: mahjﬁehvﬂ s.ahnp t-;h'ket olarak rakiplgrindasn ayrismaktadir. Gelecelk Varhlk; 2018, 2019 ve




2020 yllarinda en yakin rakibine kyasla sirasiyla %%0,7; 95,4, %4,% daha dilgiik faiz nranlanyla
finansman saglayabilmistir. Hesaplama, sirketlsrin faiz giderlerinin donem sonu, dénem ortas
v ddnem bast hanka ve tahvil horclanmalarimin ortalamas alinarak yapilmistir.
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iWuvnak: KAF verileri e FveC Tlirkive torafindan Varlik Yénetim Seltdrd holdande hazirilanan
“Tiirkiye Yahsili Gecikimiz Alacakiar [TGA) Sutis Pivasasi” isimli rapor

Pwl Tirldve tarafindan Varlk ¥énetim Sektéri halklanda hazrlanan "Tivkiye Talizili Gecilmis
Alacaklar [TGA) Satis Pivasast” isimli raporda seltbrdeld rekabete ybnelilk asagidald
degerlendirmelers ve tespitlere yer verilmistie;

“V¥YS Sekiiri Rekabet Ortam:
tzenel T6A satig pazar hacmi dagilimi ve gelisimi
Gdrsel 13

Tiirkive Variik Yanerim Sivietleri Genel Bilgileri
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2020 tibarivle pivosadn faci on sekiz varlik yénetim sirkedi hulunmaktadir (bkz. Garsel 13). 2008
wiliidan by yana pivaseda foal olan ve dnemll bir biviildige ulasons olan dnci firmalar Gelecek ve
ik "f':‘f-'fj"‘-',}"rlhl_ﬂ‘.i‘."'.liri;'.l"i'ﬂ_i.b’_f_' OAF [Odenmemis Anapag bukivedl) pav ve toplam akoif bilyakligd bakwmmdan /-,




an oy paya sahip sivfetiardir. Altif Liydididdld balamindan dneid ffrmalar, Birikim, Simer ve
Iscanbul takip etmetctedin

Gparasponal niikemmelivet, 1T/ telmik altyap ve finansman yetrkinhildlers, rokatet ertammda veenivi
pdnetim sirkederi arasinda avirt edicl fakidrierden baalaridr. Bu vetkiniikleri gelismis sivketiar,
pivasadokl raldpiering dstinlil sadlavabilmeltedivier. Ayrica, bilpdlc portfdy bowirtn ve oipek
ekonormiiler de, varltk yunetim sicketierinin operasvenierin dufic ethin yonetrmesing saglavarak
relahet gliclerini artrmaktadr”

7.2.2. lzahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle ihragpnm net
satis tutarimin faalivet alamina ve pazarn cografi yapsina gire dagihmi hakkinda bilgi:

Sirket [aalivetlerini Tlrkive'de ve Istanbul'da yver alan tek bir merkezde yarGtmektedir, Huluki
islemlerini Thrkive camndaki jera dairelerinds 135'den fazla tane sézlesmell hukuk biirpsu
aracilifn ile gergekiestirmektedir,

7.3. Madde 7.1.1 ve 7.2.de sayilan hilgilerin olaganiistd unsurlardan etkilenme durumu
hakkinda bilgi:

Ishu fzahrame'nin § numaral hélitminde yer alan risk fakttrlert disinda herhangt bir husus
bulunmamakiadr.

7.4. Thracgimin ticari faalivetleri ve karhihg apisindan Gnemli olan patent, lisans, sinai-
ticari, linansal vb. anlasmalar ile ithragoimn faaliyvetlerinin ve f(inansal durumunun ne
olcide hu anlasmalara hagh oldufuna ya da yvenl tiretim sirecierine iliskin 6zet hilgi:

Gelerek Varlikin ticari faalivetlerim sirddrebilmesi apisindan dnemli clan lisans: BDDE
tarafindan verilen varlik yénetim sirketi lisansidir. Sirket, BDDX denetim ve gézetimindaki bir
sektérde cahismakradir. Lisansimn BDDK tarafindan ipral edilmesi duruomunda faaliyetlerine
devam etmesi mumkin degildic, Sirket 13 wildir fzalivetlerini bu lisans kapsaminda varhic
yonetim sirketlori vénetmeligine uygun bir sekilde sirdiirmeldedir,

7.5. [hraccimin rekabet konumuna iliskin olarak yaptigi agiklamalann dayanag:

Ihrageinin rekabet konumuna iliskin aciklamalar ishu Jzahname’nin 7.2.1.inci bashii alunda
verilen kavpaklarz iliskin linkler asagida yer almakoadir:

s Pwl Torkive taralindan Varik Yonetion Sekitiri hazzinda hazirlavan "Tickiye Tahsili
Gecilemis  Alacaklar (1GA] Satis Pivasas!” isimli rapor (internet adresi ierleyen
tgarnalardo eklensceker)

»  Risk Merkezi verileri [litps: is i dmin/), 26,/04/2021

=  BDDK verileri (https: )/ Mo bddlc orgtr/Veriler), 26/04 /2021

s KAP verilari (hitps:/ Swww kap orpte/ie/), 26 /04 /2021

s TCMEBwverileri (https: f fwww. temb.govte/], 26/04 /2021




7.6, Personelin ihracgiya fon saglamasint mumkin lulan her tarlic anlasma hakkinda
bilgi:

Yalctur.

77, 50n 12 ayda linansal durumu dnemii dlgiide etkilemis veya etkileyvehbilecek, ige ara
verme haline iliskin bilgiler:

Yoaktur.




8. GRUP HAKKINDA BILGILER

B.1. lhraggimin dahil oldugo grup haldkmda ézet bilgl, grup sirketlerinin tanlivet konular,
ihrageiyla olan iligkileri ve thragoimn grup icindeki veri:

Sirket'in pavlarina Fiba Holding [3487.631), Murat Ozvedin (%6,183), Ayse Can Ozyegin Okuay
[%66,183), Fiba Taktering (%00,002) ve Fiba Kapital (0,001 sahiotir. Sirket'in bu ortaklanna
asagidald tahloda ver verilmistir,

Hissedar Pay Orani (%)
Fiba Holding B?.631 -
Murat Deyegin 6,183
Avse Can Qzvefin Oktay 6,183
Fihia Fakloring 0,002 - =
Fiba kapital 0,001
Toplam 100,00!2

Jirket’in ana hissedan Fiba Holding'tir ve Sirket'in sarmayesinin 487,631 ne sahiptir.

Hitsnit M. Dzyegin Fiba Holding'in sermayesinin %90,04’ine, Fiba Holding de kendi sermayesinin
%49,95'ing sahiptir, Fiba Holding'in diger ortalklan Emine Dilek Belger, Ayse Can Ozyegin Oktay
ve Murat Ozyegin'dir,

sirket'in konsolidasyona tabi bir adet bagh artakhg bulunmakia olup Sirket'in bu bagh ortakhg
sirket’in sermayesinin %9999 1na szhip oldugo Tirkiye'de kurulu bir sirket alan Girnsim
Alacalk'tir. Girisim Alacak piyasadz (hasta enerji, telekaminileazyon, gida szktord, magaza
zinvirleri ve benzeri tim sirketier) olusan talebi karsilamak tzere korulmustur, Nitekim, bu
dagrultuda faalivetleri kapsaminda; gercek veva tiizel kisilerin TGAlarim temlik almakra ve yine;
TGAlar icin yasal takip Hncesi ve sonrastasamalarda her tiirld tahsilat hizmeti vermeaktedir,

8.2, ihragemin dogrudan veva dolayl dnemli bagh ortakhilclarmim dékiimii:
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0, MADDI VE MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BILGILER

9.1. Maddi duran varhklar hakkinda hilgiler:

9.1.1. Izahnamede ver almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyle thrageiun
finansal kiralama yolu ile edinilmis bolunanlar dahil olmak idzere sahip oldufu ve
yonetim kurulu karam uyarnnca iliracqi tarafindan edinilmesi planlanan Snemli maddi

duran varhklara iliskin hilgi:

Sirleet'in dnemli maddi duran varliklan, kullamnm hakka varliklar, bitro makineleri, mohilya
mefrugat ile dzzl malivet bedellerinden olusmalttadir. Agagidala tablolarda, Sirket'in maddi
duran varhiklar Heili donemler itibarivia gisterilmistir.

31.12.2018 |

Maliyet (Bin TL) 31.12.2019 31.12.2020 |
Kullarm hakla warbklan - 14.754 17.103
Biiro makineler: 5036 7.376 4.039
Mohilya, metrusat 973 1012 1.3R7
Czel malivet bedelleri 8403 15.£87 15487
Toplam 14412 38.629 43.016
Birilanis amortisimanlar [Bin TL) 31.12,2018 31.12.2019 311z2.2020
Kullamum hakla varhillan | f1.545 14.744 |
Biiro makineleri 3428 | 38690 5.523
Mohilya mefrusat el | H54 356
Ozel malivet badaileri h.617 7.203 9.204
Toplam 9,825 18.500 30431
Net defter defieri [Bin TL) 31122018 31.12.2019 31.12.2020
Kullanim halda varlildan 8.209 2359
Biiro makineleri 108 3.478 3316
| Mohilya, mefrusat 193 154 431
Ozel maliyet bedslleri 2.756 | 82284 el
Toplam 4,587 20,129 12.585

Sirket’in maddi duran varhlklarm disinda, TGATarma ilisldn yiiviitilen hulkoki talipler sonucunda
aktifine dahil ettigi gayrimenkuller bulunmaktadir. Bu gavrimenkullerin detaylan asagidaki
gihidir




(Bin TL) > 31122018 | 31122019 L maaanan |
Maliyet 27.491 | 54.201 76646
Birikmis amertisman HH4 395 2.657
Net defter degeri 26.607 53.806 73.989

Edinilmesi Planlanan Maddi Duran Varhklara iliskin Bilgiler

Izahname tarihi itibaryla Yénetim Kurulu karan uyannes Sirket tarafindan edinilmesi planlanan
dnemli maddi duran varhle bulunmamalcadir. Ancale her ne kadar genel olarak yeniden satg
amagh olarak satin alimyor vlsa da Sicket faaliyetlerinin dogal bir pargas: vlarak, vperasyonlarin
bitviimest durumunda Sirket'in gayrimenkullerinin sayisinin da artimas) beklenmektadir

Finansal ya da Taalivet Kiralamas: Yoluyla Edinilen Maddi Duran Varlhiklara llisldn
Bilgiler

Sirket'in finansal kiralama yoluyla edindigi herhangi bir maddi duran varhk bulunmamakeadin,

Sirkat'in afis hinast ile araclart vzun dénem  kirvalama sézlesmelerine davall olarak
kullanmaktadic,

Sirket'in Kagithane'de bulunan merkez ofisi 2013 yilindan beri Ofishane Ofis Yatinimlar ve
Kiralama Hizmetler! A5 den kiralanmaktadic, Ayrica, Sirket'in Garanti File Yoelimi Hizmetleri
As!den kirananan 9 ader, Hedef Arac Kiralama ve Servis A.5.'den kiralanar & adet ve VDF Filo
Kiralama A.5.'den kiralanan 5 adet hinck arac bulunmaktacdir,

9.1.2. thragpmm maddi duran varhklarimin kullammmm etkileyecek cevre ile ilgili tiim
hususlar haklkinda hilgi:

Sirleetin maddi duran varbildarnl etldleyecek covre ile ilgii bir husns bulunmamaktadir.
Herhangi bir sinai Gretim faaliveti bulunmamas: ve faaliyet gosterdigi alan itibariyle Sirket, CED
Vonemueligi ve Cevre lzin Yonetmelidi wahunda herhangi bir gevre iznoi veva ruhsab alma
yikimliligine tabi degildir.

9,1.2, Maddi duran varliklar izerinde ver alan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek
tutarlam haklanda hilgi:

Sirket. payh milkivetinin bulundugu bir gayvrimenkul cin ortakligin giderilmesi davasi agmis
bunun senucu olarak da mabkeme tarafindan devir lositlamasma dair bir tedbir karan
verilmistir. [lgili dava stireet devam etmeltedir. Siriket’in faalivelerinin bir parcasi clarak
borglulardan yeniden satig amagh olarak devir aldig diger gayrimenkulleri tzerinde herhangi
bir lnsitlama, avni hak veva ipotek bulunmamalezadir,

6




Maddi Duran Varhildar Uzerindeki Kisitlamalar, Ayni Haklar, Ipotekler Hakkinda Bilgi
| Kisitlamanm, X
Maddi Duran Varlik o £ | RiminLehins L Veriliy
Ayni Haklan Nedeni Tutam
Cinsi e Verildigl Tarihi
Turd
a Sirket
. Patiyati Tedbir ‘”""1*“‘]”1"
Farair Ting ve Arsas) - ; baslatlzn ,
(3 ra dewvir o 2022021 E:
Adana/HKaratag \ "'Eahm_la ol _ﬁ‘ ortalkifin
ves Lemmilik yasagi) o .
L giderilmesi
devas

9.1.4, Maddi duran varhiklann rayie/gercefe uygun degerinin bilinmesi halinde rayic
deger ve dayandi@ deger tespit raparo haklunda hilgi:

Sirket’in sans amach elde tutulan duran varliklan altinda, TGAlanna iliskin wiirfitilen hukuki
taldpler sonucunda altifine dahil ettigl gayrimenlouller bulunmaleadr. 31122020 taribi
itibanyla, Sirket'in sahip oldugu 323 adet gayrimenkulin ekspertiz degeri itibarivla %484 sini

olusturan 20 adet gayrimenioulfin bilgileri ve rayic degeri asagidald gibidir:

Maddi Duran Varliklanin Ravi¢ Deferi Hakkinda Bilgi
MDV
P Ekspertiz Deger] “Rapora|Sultantiniinast | Degerieme Fon
vl | Edinme Tavihi P B Tamiive | (Yatmmamagh | Tutar/Defer
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28012015 1
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2019-02 egildir
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Arsa 15122017 $30.000 "ﬂ*‘“’“ﬁ’.‘{jﬁl‘
ZOZEY05 gL
B102020 | g -
Arisa 5 ne2n1a a10.000 Yatirim a.rv:‘lnflt,lh
2020V 0ES dE.‘%- o
26122014 A :
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BOTH-19-130 degildir
13012021 " :
STITTE =Tl
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0001
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Maddi Duran Varhklarin Rayic Deperi Haklanda Bilai
\ MDV
|
El:f:[: Ekspertiz Deert E::F';ﬁz Sunflandirilmas: | Degerleme Fon
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09,2, Maddi olmayan duran varhiklar halkdanda bilgiler:

9.2.1. lhrage bilgi dokiimanmda yer almas1 gereken finansal tablo dénemileri itibariyla
thraggiin sahip oldugu maddi slmayan duran varhiklarin kompozisyonu hakkinda bilgi:

sirket'in maddi almayan duran varhklar icerisind s hilgisayar yazihmlan bulonmakradir.

BTy j 31.12.2018 31122019 | 31.12.2020 |
Malivet 0263 11.613 L1400
Girikmis amortisman 4741 74157 10.236
Net defler degeri 4,522 4.556 6.164

9.2.2. Maddi olmayan duran varlhklarn, ithra¢cimn faalivetleri icerisindeki roli ve
faalivetlerin maddi olmayan duran varliklara bagimlilik derecesi haklunda bilgiler:

Yoktur,
9.2.3. isletme i¢l yaratilan maddi almavan duran varhklarm bulummas: halinde, ihraco
bilgi doekimaninda yer almas: perclen finansal tahlo dénemleri itibariyla bu varhiklar

icin yapulan pelistirme harcamalarinin detay: hakkinda bilgi:
Yoktur.

9.2.4. Maddi olmayan duran varliklarin rayic/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde
rayig degier ve dayvandii deger tespit raporu haklanda bilgi:

Yktur,

9.2.5. Maddi olmavan duran varhklarin kullanimim veya satisim kisitlavan sizlesmeler
veya diger kasitlayia hitkkiimler haklanda bilgi:

Yoklur,

9.2.6. Maddi olmayvan duran varhklar icerisinde serefive kaleminin bulunmas: halinde,
ihracg bilgi dokiimanminda yer almas: gereken finansal tablo dénemleri itibaryla serefiye
edinimine yol acan iglemler hakkinda bilgi:

Yokiur.




10.  FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA iLISKIN DEGERLENDIRMELER

10.1. Finansal durum:

10.1.1, Ihragpim izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle
finansal durumu, finansal durumunda vildan yila meydana gelen degisiklikler ve bu

degisikliklerin nedenleri;

31 Arahk'ta sona cren villik diinem

Degisim (%)

=1

/2

T - 2018 (Bin 21y [Bin 2020 [Bin ZU1H- 2019 -
Finansal Durum Tahlosu (TL) TL) TL) TL) 2019 2020
Finanszal Vavlilelar (Met] 112991 1515 26352 -hivle 50
gaiter ) 1.034.375 | 1.165.404 |  1.0AD.H56 o i
Satis Amach klde Tutulan ve
Durdarulan Fazlvetiere ligkin S AT £2 80 ~3989 T02% Fdhtn
Duran Varlikler . o o ]_ s
Ortakitle Yatirim!ian AR 054
Madd! Duran Varlikdar T 201175 125685 239% =37%

ans 1) ! fxla ]
Matldi Olmayan Duran Yarhilar 4502 LG GG 1% 250
A ar 13.340 13.608 14,144 ki L
I
, -5%
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i i - = ! i <2440
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LE TPy v ] " o i A0
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Carl Vergi Borou 3003 1630 10170 5044 120%
i L2 bty
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31 Aralik’'ta sona eren yilhk démem Negisim (%)

Gelic Tablosu (TL) 2018, gﬁin 201 -;;L'Em“ znzTﬂLEmn 2015 214
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Finansal Varhklar, net: Bu lealem yurtici bankalardald vadeli ve vadesiz hankalar hesabindan

oclusmaktacy,

Finansal varliklar kalemi 2019 vilinda 2018 vilina gore 98,9 milvon TL azalis géstermistir, Azahs
agirlikd: olarak 2251 milyon TLULk fnansman [aalivetlerindeld net geri ddemeden
lezwnaldlanmistir. Faaliyet konusu varhile ve yitldimlilikdeki degisim éncesi faalivet kanndan 9.8
milven TL nakit gikist vondnde olimus, faalivel konusu varlik ve yikimliliklerdeki degisim 43,5
milyvon TL pozitf vinda elmustur. Yanrm faaliyetlerinden saglanan ret nakit cikis ise 12.9
milyvon TL'dir. Boylelikle 2019-2018 sl cperasvenlarmin net etlisi -204.3 milyon TL olmus,
donem basindakd nakit meveudundaki degisimin +105,6 milyon TL etkisiyle toplam degizim -
93,% milyon TL olmustur.

A0 wimda 148 milven TL arts postererek 26,4 milyon TL olarak gercellesmistir, Arts
agirlikl: olarak 1355 milyon TL'Mk finansman faaliyetlerindeli degisimden kaynakianmugur.
Faalivel konusa varhik ve yOkOmbiiliikdeki defivim Gneesi Baliyvet karndan +168,7 milvon TL
nakit akig saglanms, faalivet konusa varhik ve yitkiimiiliklerdeki degisim 1932 nakit gilasing
neden elmustur, Yatinm faaliyetierinden saglanan nakit alos ise 1,9 milyen TL'dir. Donem
basindaki nakdin kredi ve bono geri édemelerinde kullanmasinin etkisi -100 milyon TL almus,
finansal varhiklar 12,8 milvan T artmistir,

{Bin-TL} 31.12.2018 31422019 311220240 2013-201% | 2019-2020 2OI8-2018 | MG -2020
Bamkalar 1137006 13,6353 2,500 -85 4% O R B e 12.447
Yurtieh 113705 13550 26497 2R Qi 8 L Ry PGy
Turidiz: i 3 3 L0 0% z n
beklacen |

Tarar (1.285] (138) (148) Gy T 1247 [
Karmlikar - % - =l e 2 ]
|

Toplam 112,301 13515 | 26.352 a8, a5 (68.976) 12,817

Krediler, Net: Bu kalem Sirket'in difer bankza ve finansal kurumlardan satin alims oldugu
coruniu alzacaklarin rapor tarihi itthamyla net haldyesini gistermektedir, Sirket, satin alindiginda
v du olugturuldugunda kredi deger dilsiikligi bulunan finansal varhklar icin yalnizea ilk defa
finansal tablolara alinmasmdan bu yana émir boyu beklenen kredi zararlarindaki toplam
degisiklikleri zarvar leargilif elarale finansal tablolara alir, Her raporlama tarihinde, isietme tmur
boyvu beklenen kredi carudanndaki degisiklizin tutanm bir deger distkligi kazane ya da kayh
alarals kdr veya zararda Hnansal tablolara alir, Omiir bavu beklenen lredi zararlar, varlik ilk
d=fa finansal tablolara abmirlen tahmin edilen beldenen leedi zararlanndan didstk olsa dahi,
finansal tablolara alimr, Bu bakiyeler, ekteki fAnansal tabloda kredilerin net buglinkd degeri ile
itfa edilmis maliyetier: arasindald pezitif farldar olarak leedilerden elde edilen gelicler /faizier
lgerisinde, negatfl farklar bekienen warar karsibklarl hesabinda deger distiklbgn olarak
giisterilmistir.

Krediler bakiyesi 2019 yilinda 2018 vilina gire 131 milvon TL aruy péstererek 1.034,4 milyan
Tih'den 1.1654 milvan TL've yiikselmistir, Sirket 2018 yilinda 1962 milyen T alasak satun
ek valimmtss yabaner para aiacaklarinin TL kar

it

ise 25,5 milven TLoartmistir Tiu dénemde 629,24




rwilven TL kredilerden Faiz geliri elde edilmis, 502,53 milyon TL tahsilat gergeklestivilmistir. 2019

yilt karsihklarimn hakiyeye ethist -217,4 milyan 11, olmustur,

Kredi ve alacaklar 2020 yilinda ise 2019 yihna glive 95,5 milyon TL azalarak 1.070 milyon TL
olmustur. Sirketin aktiflerin %H9'u kradiler, net laleminden olusmaktadir Sirket, 2020 yilnda
18,9 milyon TL tuturinda alacak portfByil alinmis, yabanct para alavaklannin TL karsiif) ise 36,3
milvon Tl artmistr, 3u dénemde 507,32 milyon TL kredilerden faiz gelivi elde edilmis, 550,7
milvernn TL tahsilat yapimstir. 2020 wilt kRarsiiklammin bakiveye etkisi -1074 milyon TL

olmustur,

THE i S e : ; : 201%-
[BinTL) SLAZ2018 | 41122019 3LAZ2020 | Zo18-2019 | 2019-2020 | 2013-2019 e
Pmers bt 1.364.137 L340.315 | 1888719 176.178 | 349.404

bakiyesi : i : 13% 23% ;
Diimem frinde : ; (1#7.235
etk {42 105,304 196208 15573 ane 2 0840 ]
Yabanc pars
;"’.‘“"‘_‘"“"" 55461 e AR B 1e1q] | 10m4

afarlamasi )

{+i 5685 4584
Kradile=den 2 = oo e W - e
alinzm ZR3.EN2 a9 AN BO7RRT 245408 " §
falaler+) 545y 155 i
Démem icinde PR e : 7 ¢ o paes
Al 370,373 | (502481 | (550.85%) i v | 32003 | amare
rimam snnm . e f
hakivesi 1.540.315 1.484.719 190,570 210 % A4E.4104 11860
Earatik -] R 723315 B30 723 4305 15494 A37.475 107408 ;
Bitancndzil o [95.548
B 10323575 1 1165404 1.069.B56 13% e 131.029 _L

Asagidaki tahlalar sirasivla san 3 wila ait satin alinan zlacaklann anapara tutanim, satin ahma

bedelini, tahsilatlar sparast kalan maliyeting, portfoy i¢ verim vramyla hesaplanan bivikmig

faizini, kalan maliyet ve faiz tabakkukundan olusan takipteki krediler balkiyesini, bu portfoyler
icin ayrlan karsilk tutarim ve net keediler bhakiyesi ile bunlamn hir oneeld wlla farkiarnm

vermekterdir.
Kradiiar, l _
nellnem | Smoaune® | metinatma | e Vair | Takipleki | Daferdisiy | poeae®
baklyeler] S bhedeli malivet tahakkuku krediler Tarsiligt R
(Bin TL)
31122018 R 1.682 554 1156408 383710 1,540 215 ROES40 Lo34.37n
ILIZZMG | o aono 1902514 275251 &1 %464 1.ARA.719 FEEAS | e g
ILL2 2020 171EL4%7 La2i4ea 1238, 023 461458 1300573 A30,723 L0889 ESE |
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Krediler. <
el dooem Sﬂ‘t‘tn‘ alm?n Sabin alma Kalan Farx Tekiptehki Deper dinyuy Taldnteld
takipreki ; i krediler,
sOnu bl THEAET bedeli mallyat tahakhkulu hrediler karsiliyn ik
degisiim 'd s dugipimi dupizgimi e igimi deEigimi degiziom <
e e el defisimi
[Bin TLY
31122010 — s ” "
21 129010 5 504 Bl 21mEa7 Ligsds 229758 S45404 217378 19
31122019 P
21125020 44 13973 -36,12E 47,583 LL3e0 107208 T

Satis Amach Elde Tutulan ve Durdurulan Faalivetlere fliskin Duran Varhklar; Sirket szhip
nldugu alacaklarin kanuni taldhi siirecinde sahip oldugu teminatlarin icradan satislarima istirak
etmekre ve zaman zaman alacaklanna mahsuben bu teminatlan aktiflerine katmaktadir =ats
amach clde tutulan duran varhldar Sirleetin aktiflerindeld ikinc bityiik kalem olup 2020 sonu
itibarivle aktiflerdeki paw ¥6'dr.

Satis Amach Elde Tummlan ve Durdurmlan kaalivetlere [iskin Duran Varliklar 2019 ythnda 20013
yilina gére 27,2 milyon TL artig gostererel 26,6 milyon TL'den 53,8 milyon TL've pikonugtr, 2019
yilinda 40,6 milyen TL alacak karsihgl gaycimenkul alinmig, 13,4 milyon TL gavrimenlkul ise
satilmistir,

Satis Amagh Elde Tutulan ve Durdurulan Faalivetere Hiskin Duran Varhklar 2020 yilinda 2019
yilina gore 20,2 milyan T1, artis géstererel 74 milyan TL olmugtur. 2020 yhinda 36,8 milyon TL
alacak karsih@ gayrimenkul alinmis, 16,7 milyon TL gayrimenkul ise satilmistir,

Maddi Duran Varhlklar: Sirket'in fazlivetlerini sitrdiirmak icin kullandign maddi duran varhklar
2019 yalinda biv 6nceki vila gdre 15,5 milyon TL artis gostererek 20,1 milyon TL olmustur, 2019
yilnda 7,1 milyon TL'si dzel malivet bedeli olmalk dizere 9,6 milyon TL maddi duran varhik
alinmus, bu lavmetlers isabet eden 21 mulyen TL amortisman sooras: maddi duran varhk
bakiyesi 3 milyon TL artnus, 2019 vilinda virdrlige giren TFRS 16 standardinm maddi duran
varliklara amortisman sonrasi etkisi ise 8,2 milyon TL almustur.

Maddi duran varliklar, 2020 yihinda 2019 vilina zice 7,5 milyon TL azalarak 20,1 milvon TL'den
12,6 milvan Tl'yve dismistir. V1l icinde 44 milyon 10 maddi duran varhik girisi olmug ve
aktiflerdeki duran varliklar icin 11,2 milvon TL amartisman avrdmustr,
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Eullandiz }'az-_hm e llnannlar icin F.Tlt11"| almis rm:lugu varhklardir.

WMaddi olmayan duran varliklar baldyesi 2018 ve 2018 yillarninda aym seviyede gereeklesmistr.,
2012 vilinda tamam yvazhm olmale dzers 2,3 milyon TL maddi olmayan duran varhk alinns ve
bu varhklaricin 2,2 milyon TL itfa pay hesaplannus, bakiye 2018 yilina gire defismemigtir.

2020 yilinda ise bakivesi 1,6 milvon TL artisla 6,2 milyon TL olmugtur. 2020 yilinda 4,8 milyon
T hilgisayar vazilimg ve lisans alinms, aktillecdekl maddil olinayan duran varhklar icin 152 32
milyon TLitfa pay ayrilmustr,

{Bin 1L] 41122018 | 31122019 | 31122020 i‘:;if‘g' S| ze182019 | 2019-2020
Niallyet a 753 1141 14400 a 1% 2350 4787
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Diger Aktifler: Hukuk blirolarina ve diger kisi — kurumlara verilen is avanslan, nakdi reminatiar
ve diger alacaldar bu hesapta taldp cdilmeltedir.

2018 yilinda 2018 wvilina gore bakiyesi 0.6 milyon TL artarak 139 milyen TL almustur. Bu
donemde pesin ddenen kiralar 5.5 milyon T, azalmis, verilen nakdi teminatiar ise 5,6 milyon TL

artrustir, DiZer alacaklarise 0,5 milyon TL artmist

2020 yilinda ise 2019 yilma ghre 0,2 milyan TL artigla balavesi 14,1 milyon TL olmustur, Difier
0 TL artumsken verilen nakdi teminatiar 0,2

; 'vnn TL azahm;tn
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ihraclan ile yaprlmaktachr.

Alinan krediler bakiyesi 2018 ynhnda 2018 yihina gére 121 milyon TL artarak 7674 milvon TL
olmugtur, Diger taraftan thrag edilen menkul laymetler bakivesi 2018 ylina gire 164,1 milvon
TL azalarak bakiyve vermemistr. fhra¢ edilen menkul lymetler ve alinan krediler toplamida
2018 ywilina gire 43,1 milyvon TL azalmistir. Azalmanin 98,9 milyan TL'st finansal varliklar
bukiyesindeki azalma e karsilanmigtir, Finansal varliklae (bankalarduki mevduat) dusdldiikten
sonrali bor¢lanma bakivesini ifade eden pet borglanma [Alman krediler + thrag edilen menkul
laymetler - bankalar) bir énceld yila gére 53,7 milyon TL artmastir,

Aliman krediler 2020 yilinda 2019 yilina ghre 1817 milyon TL azalarak 5858 milyon TL
almusgtur. Finansal varhiklar (hankalardaki mevduat) dugildikten sonraki borclanma hakivesini
ifade eden net borglanma {alinan krediler + ihrac edilen menkul koymetler - bankalar) bir anceld
yila gore 194,5 milyan TL azalmustir.
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ihrac Edilen Menkul Kivmetler; Sirket, Hurul'dan aldif izinie dénem dénem
menlaul laymet ihracinda bulunmaletadi:

=ahit getirili

{hirac edilen menkul kiymetler 2019 yilinda bir onceki vila gdre 164, 1 milyon TL azalarak balkiye
olusturmamistiv. Orak 2019 wve Nisan 2014 tarihlerinde vadeleri gelen bonelar bunka
kredilerinin daha uygun maliyetli olmas: nedeniyle yvenilenmemistir,

2019 ve 2020 wllarnda diger barglanma kaynagi olan banka kredi faizlerinin daha uygun olmas
nedeniyle thrag vapilmarmshir,
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L Sirket, almis oldugo kredilere va da sahip oldugy vabane para
cinsinden alacaklara karsibk olarak danem dénem kismi yabano para cinsinden pozisyon

almaktadir,

Tirev finansal alacaklar 2019 wilinda 2018 yhina gére 34,5 milyon TL azalarak 0,3 milvon TL
bakive vermistir. 2018 1l sonunda meveut 15 milyon EUR tutarinda forward diviz satun
islemleri kur artislar nedenivle 35 milyen T'L negatif pivasa degerlamesine neden almus Eyldl
2019 vadeli bu islemiar realize alup kapabldiZindan 2019 wil sonunda bakive vermemistir.
31.12.2019 itibaryla Sirket'in 25.11.2020 vadeli 1,5 milyon USD ve 18.09.2020 vadeli 5 milyon
USD forward diwiz satis isiemleri bulunmaktadir. Bu iglemler 31.712.2019 itbaryla 0,3 milyon
TL negatif piyasa degerlemesi olusturmugtur,

31.12.2020 itibariyla meveut bir térev islem bulunmamalktadir.

Kiralama iglemlerinden Yilkiimlialiikler: Sivket, TFRS 16 standardi gercevesinde sahip oldugu
fmalivet kirzlamasi islemlerini aldtiflestirmistir,

TFRS 16 standardinin ilk uysulamava pecildigi tarih olan 321.12.2019'da bununla ilgili alarak
kiralama islemlerinden yilkimlilitkler kaleminde 8,3 milyon TL bakive olusmustur.

Kiralama islemlerinden ylikiimliilibkler 2020 vilinda 2019 y1hina gdre 7.2 milyon TL azalarak 1,1
milvon TL olmustur.

Kiralama
fslomlerinden i . 2018 2019 2010 2019-
VildmElikder 1132208 31.12.2019 31322020 2019 2020 019 2020
[Bin TL)
Lyildan ax G596 a2 S 6,256 At
=Tl sram 102 el 248%; 10z 253
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A =3 arasy B 6l BRI 1,959 1 :.ei
Taplam 8,187 1.005R =H7% 8287 7398

Karsiliklar:2019 yilinda karsidiklar bakivesi 2018 wilina pére 2,2 milyen Tl artarak 8,4 milyon
TL ‘olmustur. 201% sonu ittharyla calisan hakiam karsithg 7,6 milyen TL, diger karsihklar 0.7
milyon TL'dir,

2020 yihnda larsihldar 2019 yihna gore 13,8 milyon TL artarak 22,2 milyvon TL olmustur,
Bakivedeki arusic 12,5 milyon TL'si 2019 vil sonunda Varhk Yénetim Sektdrd’nde baslayan
vergh incelemelerine paralel alarak Sicket'in 2020 vl son ceyreginde 2015-2016-2017-2018
wullary igin ayirmis oldugu karsihilcan kaynalianmaldadir,

Diizenlenan Versi inceleme Raporu'nda 2005 wil igin HSMVY ve KKIIF kaynakl vergi ziva: tespit
edilmistir. Tarh edilen BSMV tutar ash 1,§ milyen TL, vergi ziya cezas: 2,2 milyon TL olmak
tizere 4,1 milyon TL; KEDT tutar ash LE milvon TL, gevikme faizi 1,6 milyon TL olmak iizeare 3,3
milven TL'dir, 2016-2018 dénemlering ait Vergi incelemes Raporlar heniiz tamamlanmanustr,
. El}lﬁrEDl‘idﬂnﬁm"e?,IEmEEI[ 5 yihna paralel olarak DSMV elestiris! pelmesi ihtimaline kars: 51
' 'fﬂirﬁlﬂc_ 20D ravihd itihariyla "Diger Kagsibk Giderleri” kaleminde bir defaya mahsus olarak
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degeriendirilen 12,5 milyon TL karsihk gyrilmustir, 2015 wili BSMY rapuru icin uzlasma
saglanmig olup 4,4 milyon TL denecakrir. 31,12, 2020 tarthinds 2015 vl BSMV icin 4,1 milyon
TL karsiik ayrilmistic.Karsiiklar bakivesinin 8,2 milycn TL'st ise galisan haklar ve 0.9 milyon
Tl'si diger davalar icin ayrilug kacsihkian alusmaiktadie,
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Carl Vergl Borcu: Carl vergi borcu 1 vl icinde Sdenecek wergi, prim ve dier wvasal

yvikimlalaklerin gosterildigi kalemdir.

209 wlmda 2018 wilnag gore 1,5 milvon TL artarak 4,6 milyon 7L clmustur. 31.12.2019
bakiyesi 0,9 milyon TL BSMV, 0,9 milyon TL KDV, 1,3 milyon TL sosyal sigorta primleri ve 1.4
milyorn TLdiger vereiler seklindeyvdl Artisan 0,9 milyon TL'si KDV, 0.4 milyon TL'si snsyal sigorta
nrimlerinden nlusmaktacdir,

2020 ylinda 2019 yihna gdre 5.5 milyon TL artarak 10,2 milyon TL olmustur, 31.12.2020
itibariyla 3,7 milyon TL lurumlar vergisi, 1,8 milyan 7L BSMY, 1.4 milyen T, sosyal sigortalar
primi ve 3,3 milyen TL diger vergl ve primlerden olusmaktadir. Artizin 3.7 milyen T
lurumlar vergisi, 0,9 milvon TL'si BEMV den kaynaklanmaktadir,
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Ertelenmis Verel Boprew: Erielenmis vergi borou, vilsanlar lbanyla verpi bevannamesinin

hazirlanmasimda hasta finanszl varhklar olmak tzers TERS uvgulamalam ve VUK uygulamalar
arasindaki gecivi farklardan kavnaklanmaktadir,

Crtelenmis vergi boren 2019 yihinda 2018 wihina gare 27,5 milyon TL artarak 8,3 milvon TL
olmustur. 31122019 ibaryla kredi ve alacaklar degerleme farkiar: 81,2 milyon TL, calisan
haklar: karsiligt +1 milyon TL, indirilebilir mali zarar +2.5 milyon T ve diger farklar toplam
+0.6 milyon TL'dir. Artisin 18,% milvon TL'si kredi ve alacaklar degerleme farklanindan, 7.6
milyon TL'si tiirev finansal yikimliliklerin deferlemesinden kaynaklanmaldtadir:

Bu kalem 2020 wilinda 2019 wilna gére 24 milyon TL artarak 1023 milven TL elmustur,
Ertelenmis vergl borcunun 1046 milyon TL'si kredi ve alacaklar icin degerleme farklarindan
lcavnaklanmaldtadir. Cahsan haklar karsihig farks +1,4 milyon TL'dir. Diger farklann toplami ise
L0.9 nilyon TL'dir. Artis aiirhkh olarak 234 milyon TULk kredi ve alacaklar degerieme
farldlarindan kaynaklanmaktadir.
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Diger Yikiimlilitkler: Bu kalemde hamilat paviasimh dosyalardan borglar, hukuk hirelarina
i_:-s_uLJ,:u ‘.:-dJI]lhl hjllrmeyﬂn tahsilatlar ve difer tedarikel ve kigilers olan burglar ver a! bnakradir.
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31.12.2019 itbaryla 192 milvon TL elan baldyenin 3,3 milyon TL'si sahibi hilinmeyen
tabisilatiar, 0,5 milyon TL'si hukuk burolarina borglar, 4,9 milyon TL'si hasidat paylasimh
dasyalardan borclar ve 10,5 milvon TL diger tedarikgilere clan borglar ile kaiz dig gider
reeskontlanndan kavnaklanmaldadic, Diger yalamlalilkler 2019 wilinda 2018 yilina gire 8.6
milyon TL artmistie. Artisin 4,9 milyon TL'si hasilat pavlasimb dosyalardan barclar, 1 milyon
TL'si ile sahibl bilinmeyen tahsilatlardale artis ve 2.9 milyon TL'st diger tedarikeilere clan
barglar ile falz digi gider reeskentlarindaki artistan kayonaklenmakiadie

2020 vilinda 2019 vilina gére diger yulaimlilikler balayesi 2,2 milyon TL artarak 21,4 milyon
TL olmustur, 31.12.2020 itibaniyla bakiyenin 3,1 milyon TL'si sahibi bilinmeyen tahsilatlar, 2,8
milyon TL'si hulmlk hiirolarinag borglar, 0,2 milyon TL'si hasilat paylasimhb dosyalardan borglar ve
15,2 milvon TL'si diger tedarikcilere clan borclar ile faiz digt gider reeskontlarindan
leaynaklanmaktadir. 2020 wilindakl artigin 2,3 milyen T hukek hilrelanna borglardala artg,
4,7 milyen TL'si hasiiat paylasimh daesyalardan horglardald azabis vo 4,7 milyon TL'si diger
tedarikeilere olan burglarile faiz diz gider reeskontlarindaks artstan kaynaklammaktadir.
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F1A2.2018 itdharyla 2797 milyon TL olan ézleaynaldar bakivesi 31122018 isihanvla 1051
milyon TL artsla 3847 milvon TL olmustur, Dénem boyanca 1265 milvon TL olan ddenmis
sermaye degismemistic, Artigin 95 milyon TL'sl net dénemn kanndalkd artis ile 8,8 milyon TL's1
gnceli donem  karmdald artis we 1,2 milyon TL's: sermaye vedeklerindela  arlistan
kavnaklanmakizadir,

31.12.2019 itibaryla 3847 milyon Il olan azkaynakiar toplarm 754 milvan TL artgla
31.12.2020 tarihinde 460,1 milvon TL olmustur. 75,4 milyon TL plan artisin 102,32 milyon TLsi
4020 vl net karindan, 256,72 milyan TL'si ise kar damsitinunda kayvnaklanmgtie, 2020 wih Genel
Kurulu'nda 44,5 milyon TL kar dagtimina karar verilmistir. 17.04.2020 tarihli Resmi Gazete'de
yayimlanan 7244 sanl Kanun ile Tiirk Ticaret Kanunu'na gecici 13, madde eklenerek, deviet, il
fzel idaresi, helediye, kév ve difer kamu tidzel kisilerinin pay sahibi oldugu sirkeder ile
sermavesinin ylizde ellisinden fazlasr kamuya ait olan fonlar haric olmak {izere; Sermaye
sirketlevinin 30.09.2020 tarihine kadar dagitabilecekleri nakit kar payr tutarmn, 2019 b net
. dénem karmmpilzde yirmi begini asamayaca@ karar altina alinmughr. Ertelema karart daha
Iscrm'a 3i 1z ZEIN tirthine kadar wzatilmgtic Tlgili madde geregince 2019 vili net kar: 1048
'rljmﬂ " mn ?’n?.:-'i dlan 28,2 milyen Tlesi Up.05.2020 tarthinde dafitilmis, kalan hakiye
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grtelenme sliresinin sona ermesi ile 21.01.2021 tarihinde da@golmistir, Dinem bovunca 126,5
milyon TL plan Gdezunis sermays depismemistin,
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1{L2. Faaliyet sonuclar;

10.2.1. Thracoimm izahnamede ver almas: gpereken fnansal tablo diénemleri itibarivie
faalivet sonuclarma iligkin bilgi:

Tahsilat gelirleri; Sirketin gelirleri sahip oldugu portfévlerden wapmis oldugu tabsilattan
lkaynaklanmalktadir, Yapilan tzhsilahn "Maliyete isabet eden lusmi” ve "Maliyeti asan kusm”
olinak Gzere 2 lasmi vardir, Maliyet asan kisou faiz geliclerine kavdedilirken malivete isabet
gden lasmi bilangodaki kredi ve alacaklar hesabindan azalis seklinde muhasebelestirilmektadir.

Tahsilat gelirleri 2019 yihinda 132,1 milyvon TL artisla 3270,4 milyon TL'den 5025 milyon TL'ye
pikrmistir, 2019 yili tabsilatimn 98,9 milyon TU'si vapilan tahsilann maliyetine, 403,6 milyon
L'si ige maliyeti agan kismima aitrir.

2020 yihnda ise 48,2 milyon TL artisla 502,5 milyon TL'den 550,7 milyon TL've cikmistir, 2020
yilt tahsilannin 91,4 milyen TL'si vapilan tahsilatm maliyeting, 4593 milvan TL'si ise maliyeti
asan kismuna aitlir,

Faiz gelirleri: Faiz gelirleri, kredilerden alinan faizler, yaplan tahsilatin maliyet asan kisn ve
alacaklann pozitif degerleme farklan ile diger faiz gelirlerinden olugmakladir.

Sirket, satin aldhf kredi portféyierinin degerlemelerini tahsili gecikmis alacaklarmn ilk alun
sirasinda belirlenan rahsilar projeksiyoniarmin net bugilink® degerlerini hesaplamakta ve
kayitlarima almaktadr, Kredi portfdylerinin hesaplanan tahsilat projeksivonlarinin net hugtinkd
degerleri ile kayith defter degerleri arasindalkd porzitif farklar "Kredilerden alinan faizler” kalemi
alunda gelic olarak kavdedilmektedir, gili whsilat prejeksivenlan ik alun esnasinda
hosaplanan etkin faiz oram dikkate alinarak islonto edilmeltedir. Net bugiinki degeri ile illa
edilmis maliyetleri arasindald negatif farklar icin beklenesn zarar karsihiklan gideri agiklamasma
bakilmaldr.

Faiz gelirleri 201% yilinda 2018 wihina gére 243 milyen TL artarak 387,6 milyon TL'den 6306

costalyan Thive i,,'l}irlliz;;lu;,_l"'aiz gelirlerinin 1,4 milyoy TL'si bankalardan alinan faizler, 6292 milyon
T Atk F LREDTY Ao Sirkalt

“'Flsilaredilerden aliman faizlerden olusmaktadi [Toplam tzhsilattaki artisa paralel olarak 2019




yilindz tahsilatm maliyeti asan kisen 1045 milyon TL arfisla 299 milyon TL'den 403,56 milyoh
Tl'ye gikmustr, Pozitif deferlerne farklar ise 140,8 milvor TL artisla 84,8 milyon TL'den 225.6
milvan TL've citkmusar,

A0 yilinda ise faiz gelirleri bir tncekd wila gore 1225 milvon TL azalarak 5081 milyon TL
olmustur:. Faiz gelirlarinin 5073 milven TL'si kradilarden alinan faizlerden ohisurken 0,2 milyon
TL'si bankalardan alinan faizlerden olusmaktadir. Toplam tehsilattaki artisa paralel olarak 2020
yilinda tahsilatin mallyeti asan lasmi 557 milven TL artisia 403,86 milvan Tl/den 4593 milyon
Tl've gkomslur, Pozitif degzrleme farklar ise 177.6 milyvon TL azalizla 2256 milyon TL'den 48,0
milyen TL'yve diismistir.

Falz gelicheri p ! 2014- Zy19 2018- Z018
(Bin TL) ALIZEZME | 3N1Z2MHe 31122020 e o 3516 5020
Krediierden aliran p— di il -
Faizler 03,90z £29.210 Aifiasd i 9% | ausaon | 1zisss
Prlalvels wpar i i e
Erksilat galirl 500,057 | 407545 459265 3% 145 145 E5E7L
I'oziof i
dugerleme : 5 - 47,041 1€l Ui ; I
Farilen 21835 225,615 140,782 L7762
Barkalardan alinan i - -
tmizler 1982 v | &2 B2 9% 518 g7
Toplam HHT.654 A3 iladd 303449 62% -1 Ldzgeg | 122495

Faiz _giderleri: Sirket'in kullannus oldufiu banka kredileri ve ihra¢ etmis oldufu meanlal
ymetler igin ddedifi faizler bu kalemde ghsterilmelctedir,

2019 wlinda faiz gideri 2018 wyihina gdre 398 milyon TL arugla 103,7 milyon TL'den 1434
milyon TLl've cilenmustr. Faiz giderierindeld artis hem ortalama kredi faiz oranlanndaki artistan
hem de thrag edilen menkul degerler dahil ortalama borclamma tutarin artmasindan
lkaynaklanmalktadie, 2018 yilinda %14 olan ertalama borglanma maliyet 2019 yilinda %18,2've
cilamistar,

2020 yhinda ize faiz gideri 45,9 milvon TL azalisla 1434 milyon T1'dan 97,6 milvon TL'ye
diismistiir. Faiz giderlarindeld azalma ham ortalama kredi faiz eranlarindaki azalmadan hem de
ihrac  edilen meoka!  deferler  dahil ortalama  berglanma  tutznmn digmesinden
kaynaldanmalttachr, 2019 yilinda %18,2 olan ortalama borglanma maliyet! 2020 yihinda % 14,4%
dilsmiigtiir.

Faiz giderler e ; ERgieT 2013 | Z019- 2018 Enie-
(Bin TL) ILIZEOLE | 31122009 | 1122020 2019 | 2020 2013 | 2020
: : el G
kol en i
Bedilacamclen 37,877 135337 a7.008 i Vae | asae
[aizlar |
L il T A3 L - ! .
Yartle bankalara Fiand 122594 Hinabs 63%% Al kel 33.210
Yuribsi -
-! s I-| - q
benkalzra 11.428 10,444 11425 . .u{-. i 19 |
[y wlalen
| menknl laymatlere 1. o 13791 7593 -52% ST ERU 7.553
e




Faix giderier] S ) 201B- 2019~ Z010- 2O
(Liin T L) 31122048 31422010 311220249 20159 o 201y S020
Kiralarma falz <
rideriert | | Ll SR e i a |
A0 ]
Toplum 103,668 143.420 97.577 22 i 19760 | 45851
Net ficret ve komisvonlar; Net lcrel ve komisyvonlar, Sickelin basilat pavlasunh slemler ve

diger kemisyan islemlerinden elde etimis alduZu gelir ile hubuk hiiralarina, bankalara idenen ve
diger islemnlerden kaynaklanan komisyon giderlerinin toplamindan  kaynaklanmalktadir,
Komisyon giderleri, komisyon gelirlerinden vitksek olduZu igin {-] hakiye vermektedir.

2019 wilinda net dcret ve komisyonlam 7,1 milyon TL komisyon weliri ve 338 milyan TL
komisyon giderinden clusmaktadir, Komisyon gelirleri 2019 yihinda 2018 vilina gire 4,1 milyon
TL artig ghstermistir. Bu arhisin 32 milvon TL'si haslat paylasimh desyalardan alinan
komisyonlardan olusmaktadiy, Komisyon giderlerd 2019 yilinda 1,8 milvon TL azalarak 33,8
milyen TL almustur. Azahsin 2,1 milyon Tl'si huleuk hiirelarima fidenen kemisyonlardan
waynaklanmaktadir. Ayn dénemde bankalara ¢denen komisyonlar ise 0,5 milyen TL artmg,
difer fdencn komisyoniar ise 0,7 milyon TL azalnusar.

2020 vilinda ise pet duret ve komisyenlan 4.8 milvon TL komisyon gelici ve 37.8 milvon T
komisyon giderinden clusmaktadr, Komisvon gelirler] 2020 yihinda 2019 wilina gére 2,2 milyon
TL azalmustit. Azalma hasilat paylasiml dosya komisyonlarindan laavnaldanmaktadir. Komisyon
gideri ise 4 milven TL artarak 37,8 milyon TL clinustur. Artisin 2,3 milyen TL'sl huoloe
birplanna fdenen kamisyonlardan 1,7 milyon Tlh'si hankalara ddenen komisyonlardan
kaynaklunmaktadir.

E}L{:m:’:r (Bin | 31122018 | 31.12.2019 | 31122020 _ S | i oo P
I:ﬂluu;;.u:f:u 2908 7113 4812 L ke 4145 2401
kj::.lu'.ﬁ.l.lﬂl? & EERr JE.HE8 740 SH it 179 *-ﬂi
| Eﬁ?ﬁ]‘;ubmnjmmﬂ i .'-":.‘]."'JT EEJ.H'H:': 324 lﬂ; {'ﬂl ks . 7101 :’..2-:2-
Hankalas édenen s ki i) | 214 A g et
[ZiEes knmisyoniar 43:; 294 32'3-. -1k “211% 277 414
i 32,634 26723 32,028 s = 5.911 5305

Ticari kkar / zarar: Ticari kar zarvar, lan farks gelir giderler ve tiivev islem gelir giderlerindsn
clugmaldadir.

Tirari kar zarar 2019 yihinda 30,3 milyon TL arnsla (<) 14,6 milyon TL'den 15,7 milvan TL'ye
cilimustir. 2019 yihinda ABDE alacakiarmn kur farka geliri 25 milyon T1, tirev islem zarariise 9.7/

milyun TL olmustur,
AT Y i AN
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2020 snlinda 10,8 nilvon TL artigla 15,7 milyon TL'den 26,5 milyon TL've cikrustr. 2020 yhnda
sahip olunan ABDS alacaklan nedenivle 36 milyon TL leur farlu gelini olusmusken vadeli daviz
satim izlemi nedenivle 10 milven TL ticey islem zarar clusimus ve aradakd fark olan 26 milyon
TL gelir tablosuna yansimistr,

Diger faalivet gelivleri: Dijer (aalivel gelivteri Sivket'in aktifinde yeralan ve alacalklardan dolayvi

edinilen gayrimenkulierin sans gelirleri ile diger gelirlerden kaynaldanmaktadir.

Diger faalivet gelirleri 2019 wilinda 4,3 milyon TL artista 5,2 milven TL'den 4.5 milyan Tl'ye
pikmistir, Bu bakivenin 5,2 milyon TL'st gayrimankul satis gelirlarinden 4,3 milyon TL'si diger
gelirlerden olusmaktadir. Artis, payrimenkul satis karindaki 1,1 milyen TL arts ile diger
gelirlerdaki 3,1 milyon TL artistan kaynaldanmigtr,

2020 snlindaise 0,1 milyon TL artisla 9,6 milvon TL'den 9,7 milyon TL've gikmmstir. Bu baldiyenin
5.2 milyon TL'si gayrimenlul satis gelivlerinden olusmaktadr, Artis, diger gelirlerdski 0.2
milyon TL artistan kavnaklunmaktadir.

Difer '? ”u'if_f;ﬁ"'""““"' 31122018 | 31izzoe | sriz.zezo i'lll':' :?_,?]12':'; iﬁ'llli 22“01;“'
E’;fg_'_]‘;':_f‘""‘“'l Ry 311z it RA5E s i 1156 gz
Dhger gelirler Lio% 5417 &, 0y 900 40 1210 102
Toplam 52 i&l_ 9,555 9,655 B3 1% i 106

Beklenen zarar karsihiklan gideri: Sirket'in itfa edimis malivetinde gisterilen kredi ve
alacaklan sabin aliman sorunlu ve zafivele uframis alacaklardan olusmakta olup, =atin allmdan
sonra olusan deger diztkligs zaran tutan, gelecekteld talhmind nalit alusiarimn ik alimaa
beliclenene gore dizeltilmis etkin faiz oram Gzerinden iskonle edilzrek hesaplanan bugiinlki
degeri ile defter degeri arasindaki fark clarak glciilur ve hesaplanan tahmini tahsil edilebilir
tutarin defter degerinden disitk clmas durumunda deger duséklugu icin karsilik aynlir ve
ayrilan karsihk “Krediler” alunda ver alan “Beklenen Zarar Karsihklan” hesabinda defer
digildiigh nlarak kaydedilir. Beklenen zarar karsiiklar gideri kalemini kredi faiz gelirleri ile
birlikte degerlendirmel gereldr. Faiz gelirlerinde de agridlandign fizere Sirket hesaplanan tahmini
Lahsil edilebilir tutarin defter degerinden yiksek olmast durumunda aradaki [arka faiz gelird
clarak kaydader,

Karsthk giderleri 2019 vilinda 2018 yilina gére 103,6 milvon TL artarak (<) 111,9 milyon Tl den
(-1 2153 milyon TL've gilonastiy. Ay dinemde portfdylerin poritif deferleme farln 2018 vilinda
84,8 milyon TL ileen 140,8 milyon TLartisla 2019 yvilinda 225.6 milyon TL elmustur.

Kargiik giderleri 2020 yilinda ise 1072 milyon TL azalarak [-) 2154 milyen TL'den (-] 108.3
milyon TL'yve dismastic, Aym dinemde nortfavicrin pozitif degerleme fark: 20009 vilinda 2256
wilyen TL iken 1776 milvon TL azalisla 2020 vilinda 48 milyon TL olimuglur,
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Heklenen kredi zaran 3 : TN P 2018 019 - 2018- 219
karsaliklam (Min TL s | a3 2019 A0 2018 2020
_?I [ 1 31.12.20148 1142019 SL12.2020 i

12 aykk beldaven zarar

mrshigr {oleing T aEE 137 1ap 9004 B4 1,543 i1

agama} '

Kredi tiskind= cnsmli . =

arn s fikinei asama)

Temarridt (Geline = } ; 3

agama) 110,945 15297 108,110 i a% | agapn | raraer

Toplann L15.444 A Bl 143 .
L L T1Z.380 i IN&.25R = Nnha L7176

Diger karsihk pideri: Diger karsiik gideri, kredi ve alaczklar deger diisis karsiifn digindzaid
kars:hk {slemlerinin giderlestrildifl gelir tablosu kalemidir.

2018 ve 2019 villarinda bakive avm sevivede kalarak 0.4 milvon TL olarak serceklesmistir,

2020 yihnda ise diger karsihik giderleri 12,2 milvon TL artisla 0,4 milyon Tl'den 12,6 milyon
TL'yve ckmugtir. 2019 wil scnunda Varlik Yinelim Sekiorinde genel bir vergi incelemesi
haslatilous olup tiim varbk vinetim sirkatleri incelemeye alinonstir, Bua gergevede Sirket'in 2015
yilinda KKDT wve BSMV laynakh colarak wvergi zivar tespit edilmistir. Gelen raporun
degerlendirilmesinde 2016-2019 dineminde de benzer vaklasim olabilecepi ibtimaliyle bir
defaya mahsus plarak degerlendirilmest gereken 125 milyan TL karsihk ayrlmas, yine bir
delaya mahsus vlarak degerlendirilmesi gereken 1.6 milvon TL ise KKEG olarak Dier faallyet
giderler! kaleminde pdstecilmistic,

Diger kargihik : SR 2019 2013- 2019-
_Eidurlr_-ri [Hin TL] 31122018 | ILAEE0AS | 314220240 20182010 T020 a1 2020
Vargl lncebeme = i
lmraihik pider 3 14459 LR
Riferkarsihk 3 B r a7 - - -
cidereri H¥ 4ou a3 _ "H'*_ L i7 272
Toplam 417 A0 124675 -4 4T | - 17 12.186
Personel giderleri: Sirkel caligandaring ddenen, magsy, dorel, ikramive, prim, yvemsk, kicdem ve

izin kargilik ve egitim giderieri personel giderlerinde gosterilmektedir

Personel giderleri 2019 yilinda 2018 viling gore 14,8 milyon TL artigla 71,4 milyon TL olmugtur.
20203hnda ize 207149 vilina pire 849 milyon TLartsla 80,3 milyen TL obmughor.

Difer faalivet gi i: Sirket'in, karsihk komisyon, faiz, personel gideri disinda kalan
aperasyonel giderleri, gelir tablosunda diger faalivet giderleri kaleminde gdsterilir,

Diger faalivet giderleri 2019 yilinda 2018 yihna gire 6,5 milyon TL artarak 66,2 milyen T1L
alarale gerceklesmistir, Arusin 7,9 miilyon TL'si amoitisman giderleri, 1.4 milyen TL's1 vergi,
resim, harglar, 3,1 milyon TL'sl denetim, misavirlik giderlari, 4,8 milyon TL'si kanunen kabul
edilneyen giderlerden olugmaktadic. Avnu dénemde TFRS 16 istisnalanoa iliskin kiralama
giderleri 6,1 milyon T, alacaklarnn davalar ile Ugili giderler 3,24 milyon 'L azalmstr.

. -liiﬂ*-f[f;.i.':'i}:_i_{i};'ﬁ;ﬁ,E.’,if;ff—ff'_ﬂ‘;flfj___:?‘:'zc' yilinda ise 2012 yilina giire 16,9 milyon TL artisla 83 milyven TL
aimustur: Buartiginen dneml: kalemi 9 . ile vergl, resim, harclar almustur, Bu kalgi
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vapilan tahsilatlann bir oram olarak artmaktadie, Tuhsilatlann 2020 yilinda 550 milyon Tl'ye
yikselmest sonucu artmastir. Sirket'in dewirle hirvlilte Gitwen Varhlctan devraldig portfdylerin &
withk BEMV istisna doneminin bitmesi ile tahisilat artisindan biraz diba yiksek oranda armighr.

Degiim (%] TheBlatm (Tuksr]
Diger faalivet 4 E
=l A G : Li1B- 215 - Zl1Y- 2019
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Toplam kL Nt 06178 Hin2a 11% 23, 6530 Lo

Sirket yanetimi, Sirket performanslarimn degerlendirilmesinde Ditzeltilmis FVOK ve Diizeltilmis
FAVOIT'T kullanmaktadir,
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21 Arahlk'ta sona eren yvilhile dénem Degisim (%)
Dritzeltilimis
FVOK ve 2018 (BinTL) 2019 (Bin TL) 2020 (BinTL) | 2018-2019 | 2019 -2020
diizeltilmisz
FAVOK

kadd: olmazan
_duz'an varl:k 1460 2216 117y Pl 37
ampItisman
giderleri
Elitem gileamlaeak
s 144 331 274 130% 17%
BIIDIO1SIOATL
giderler
Kiralanan
gavrimenkul ve . . o . - y "
Easttlar ptn £A80G 10.00% 119, 4a%
tilenen kiva tutar
FAVOK 230413 2EA.943 271472 553 40
Toplam Gelirler 373.655 518.504 563490 39% 0
Vaplammtakellat 40397 G012.401 550651 6% 10%
pelirler [ :
AL UETRE v 2998 7113 4812 137% 329
1: lllrilﬁ_}'l.'llld I
Rayzienicl saly 523 1593 4528 G5 R
lcar/zaran )
PUERT: Snalllye 1,107 1317 1439 #a0%, 45
gelird
FAVOK Marji a1, 66 . A3,84% 65,920 1254 -4

Sirket 2019 vilinda 2015 viling ait bir isleme yonelik olurak yapilan vergl incelemesi nedeniyle
4.5 milvon 1L damga vergisi ve cezas) odemistiv. Bu ddeme ilgili hulundugu donemde yapilsaydi
2019 yih net danem kart 1095 milyon TL elacalkt.

Sirket 2020 yilinda 2015-2018 willarina ait vergi incelemeleri nedeniyle bu didnemle ilgili olurak
12,4 milvan TL BSMV ve 1,6 milyan TL KKDF igin karsihk ayirmustie. Bo iki kalem ilgili
bulunduklan ddnemde ayrilsavdi 2020 vili net donem kar1 113,7 milvon TL olacakty

Sirleet'in FAVOK marjt 2018 yilinda 961,64 iken 2019 wilinda %68,84 clmustur. Artis wplam
gelirlerin %39 artarak 373,6 milyon TL'den 518,5 milyen TL' ye gkarken FAVOK lin %55 arnisla
2304 milyon TL'den 3569 milvon TUve alemasimndan kaynaklanmastir, FAVOK'deld eransal
artisin gelivlordeki artistan daha fazla olmas: giderlerdeki artisin tahsilat artisindan daba diisiik
olmasindan kavnaklanmaktadir,

Sirket'in FAVOE marfr 2019 yihnda %06H 84 fken 2020 yihindz %6592 olmugtur. Azahs toplam
gelirlerin %9 artarak 5185 milvon TU'den 563,4 milyon TL' ye cikarken FAVOK lin %4 artisla
3869 milyan Tlden 3714 milyon TLye cikfhasimdan kaynaklanmistir, FAVOK'deki oransal




arnigin gelivlerdeki artistan daha az olmast bagta 94 milyon TL sk BSMV arnsi olmak lizere
giderlerdeld artistan kaynaklanmakladir,

10.2.2. Net sauslar veya gelirlerde meydana gelen dnemli degisiklikler ile bu
degisildilklerin nedenlerine iligkin agklama;

Sirket’in gelirleri 2019 wilinda 51%,1 milyon TLl'den %9 artisla 5651 milyon TL've glomistr,
Faalivetlarin ana kst alusturan satin alinan portféyierden yapilan tahsilat geliri 502,35
milyon TL'den %10 artgla G50,7 milyan TL'ye ulasmisaor, 2020 yilinds gerceldestirilen Lahsilat
selirlerinin 4,9 milyon TL'si 2020 vilinda satim ahiman portioylerden gerceklestirilirken 5457
milyon T1'si dénam hasgi itibariyla meveut partféylerden gercekicstirilmistir.

Gayrimenkul sats gelirleri Sirket'it alacaklarina mahsuben devraldifn gavrimenkullerin
satiglarindan elde edilen gelirden alusmaltadir, Sirket 2018 wilinda 4,7 milyon TL, 2019 ve 2020
villarinda ise vapmisg olduzu gayrimenkul sanslarindan 5. 2milvon TL gelir elde etmistir

Alinan ficret ve komisyonlar esas itibariyla hasilat payt disiik olan teminath pertféylerin hasilat
pavlagunl whsilat islemleri e istiraki clan Girisim  Alacak'in vermis oldugu tahsilat
hizmetlerinden clusmaktadir, Komisyvon gelirleri 2019 yilinda 2018 wihna gére 4,1 milyon TL
artis gostermistir, Bu artisin da 3,6 milyon TL'si hasilat pavlagml dosva gelirlerindeki artistan
kavnaklammaktadie, Komisyon gelirleni 2020 wilinda ise 2019 wilina gdre Z3 milyon TL
azalmmstir, Azalmanm 2,2 wilyen TL'st hazlat paylasimh dosya komasyon gelirlerindeki
azalmadun kaynalklanmalktadir.

Hunlar diginda kalan diger gelirler 2018 yihnda 1,1 milynn T1, 2018 ve 2020 willannda ise
sirasiyla 4.3 milyen TL ve 4,5 milyon TL olarak gerceklesmistir.

”"::;‘:. e d3anie | Fhinseds || Siapanig) A | R0l | UM 20ES
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Alinan ucret ve komisyanlarin detayr asagidaki tahloda veriimektedir:
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10.2.4. Thracomm, izahnamede yer almas: pereken finansal tablo dénemleri itihariyle
meydana gelen faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak dnemli derecede etkilemis
veya etkileyebilecek kamusal, ekonomik, linansal veya parasal politikalar haklanda
hilgiler:

Makrockonomik kosullar

Sirket'in finansal performans:, makrockonomilk faktorlerden, gzellikle de GSYH biylme orani,
yatrin bhylame oranl, enflasvon oran, kredilerin bivime oram, bltge acigl ve issizlik
oranindan etldlenehilmektedir, Makroelkanomile ortam, ekonomik ddnginin asamalnnda
Sirkel deerinde farkl iki vdnli stkiye sahiptir.

Elconomilk hitylime déneminin Sirket'in faalivetlerine etlisi:

= Hanechalla gelirlerindeli biiyime, niketicinin harcama ve borclanma kenusunda daha
fazla istekliliine déndsic ve bunun dogal bir sonucu, Onansal kuromlann leredi
faalivetlerinde arbis ve snnucta daha fazla lredi kullanan hanehalia sayisidir;

¢ Verilen krediler ve kredi lullananlarn sayisindald arng, eltonomide artan bir genel borg
sevivesine ve sonup olarak, Sickel ve Vorlik Yooelm ssktdrd icin daha fagla satisa
sunulacalk slacak notansiveli alusturur,

e« Artan gelirler, daha yiiksek hir kredi geri Hideme aranwla somglanr, bu da Sirkel'in
meveut pertfévlerindeki alacaklarinin tahsil edilebilirliini artine ve tahsili gecmiy alacak
olusumunu azaltsa da kredi genel soviyesinin daha wiilesek almasi bu ethiyi
nidtrlestirehilir;

s Boc¢lularnin TGA haline gelen borclarin ddeyerek yeniden finansal sisteme kazandirilmasi
da veni keedi kollamer sayisin artorarak genel kredi sevivesindekd artisi destekler.

Ckenemik vavaslama daneminin Sirket'in faalivetlerine etkist:

s Hanehalkr gelirlerindaki azahs; finansal kurumlarca verilen kredilerin geri Gdenme
aranlarnnt dstrirn, Sicket ve Varlik Yonetim Sektérii icin daha farzla satisa sunulacak
alacak nlusmasima neden olur, Bu alacaklardaki artig hirkac aydan hir yila kadar uzayan
bir pecikmeyle sansa sunulur; baslavan bu satis dalgas: birkac yili bulabilir;

o Finapsa! kurumlarin  keedi fzalivetierinin  azalmas, gensl kredi biyime  hizing

yavaslatahilir, ancak son willarda oldugu gihi yavaslama donemlerinde ckonomi
'p_ulLt':]égl:l._a'I"i__‘f_I.i_élf‘E&_r‘&di genislemesinin desgaklenmesi bu dbnemierde de gupll kredi
binyiimes rlf.*h;i__z-l_.[_‘_f,_l_.a_}_f:z'_illﬂlilir?




