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Istanbul, 13 Nisan 2026- Gelecek Varlik Yonetim A.S.’nin (Kisaca Gelecek veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR AA+, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A1 olarak teyit edil-
mistir. Sirketin sektoriindeki lider konumunu siirdiirmesi, istikrarli bir sekilde artan tahsilat ve portfoy yatirim-
lar, gilighii 6zkaynak ve ortaklik yapisi ile karlilik performansi kredi notlarint destekleyen ana faktorlerdir. Sek-
tore paralel seyreden yliksek operasyonel giderler ve artan finansal bor¢lar dolayisiyla yiiksek finansman gider-
leri notu baskilayan temel faktorlerdir. Sirketin mevcut performansini arttiracagi beklentisiyle goriiniimii Pozitif
olarak belirlenmistir.

Istikrarh Portfoy Yatirimlar1 Devam Ediyor: Gelecek, 2025 yilinda da sektor liderligini pekistirecek sekilde
yatirimlarini silirdiirmiis; 3,7 milyar TL satin alim bedeli ile toplam 17,4 milyar TL’lik TGA portfoyii satin
almistir. Ust yonetimden alman bilgiye gore bu tutar, yil icinde sektdre satilan toplam TGA portfSyiiniin
9%26,9’una karsilik gelmektedir. Bu yatirimlarin etkisiyle toplam TGA portfoyii 50,7 milyar TL ye ulasirken,
diizenli yatinmlar portfdy verimliligini destekleyerek tahsilat siirekliligine katki saglamaktadir. Sirketin satin
alim orani1 da sektdre paralel olarak gerilemis ve %21 olarak gerceklesmistir (2024; %35,6). Dengeli bir portfoy
dagilimina sahip olan Sirketin, 2025 yil sonu itibartyla toplam portfoyiiniin %72,31inii bireysel, %19,7’sini
ticari ve %81 kobi portfoylerden olugmaktadir. VY'S sektoriine TGA satis performansinin 2026 yilinda da arta-
rak devam etmesi beklenmektedir. Gelecek de sektdrdeki konumunu ve pazar payini koruyacagi hacimde TGA
portfoylinii satin almay1 hedeflemektedir. Sirketin artan yatirimlari sonucu toplam aktifleri, 2025 yilinda %65,6
artarak 10 milyar TL ye yiikselmistir.

Istikrarh Tahsilat Performansi: Gelecek, yiiksek tahsilat performansini 2025 yilinda da siirdiirmiistiir. Sirke-
tin tahsilatlar1 %32,8 artarak 5,8 milyar TL’ye ulagmis ve bu seviye VY sektoriinde bugiine kadarki en yiiksek
tahsilat tutar1 olmustur. Bu performansta; biiyliyen TGA portfoyii, dijitallesmenin de katkisiyla gelistirilen etkili
tahsilat yontemleri ve enflasyonist ortamin borglarin 6denebilirligini artirmasi etkili olmustur. 2025 yilinda Ge-
lecek’in gergeklestirdigi 5,8 milyar TL’lik tahsilatin %28,8°1 2024 yilinda satin alinan portfoylerden elde edil-
mistir. Yeni portféy yatirimlartyla verimlilik artarken, eski portfoylerden de yiiksek tutarlarda tahsilat yapil-
maya devam edilmektedir. Gelecek’in kiimiile tahsilati, 2025 y1l sonu itibartyla 18,4 milyar TL ye ulagmustir.
Bu rakam, satin aldig1 toplam TGA portfoyiiniin %36,3’iine denk gelmektedir (2024; %37,8). Tahsilatlarn bii-
yiik boliimii uzlas1 yoluyla ve in-house yontemlerle gergeklestirilmekle birlikte, hukuki siireclerle desteklenen
tahsilat yontemleri de kullanilmaktadir. 2025 y1l sonu itibartyla 967.768 bor¢lu dosyasi yoneten Gelecek, bu-
giine kadar 1 milyon bor¢lu dosyasini ¢oziimlemistir. Sirket, mevcut portfoylerinden 2026 yilinda 5,9 milyar
TL, oniimiizdeki 10 y1l i¢inde ise 38,8 milyar TL tahsilat yapmay1 hedeflemektedir.

Net Karlar ile Artan Ozkaynaklar: Gelecek, giiclii 6zkaynak yapsi ile faaliyetlerine devam etmektedir. Do-
nem net karinin katkisiyla Sirketin 6zkaynaklari, 2025 yilinda %42,7 artarak 3,8 milyar TL ye yiikselmistir.
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2021-2023 déneminde sektore olan smirh satiglar nedeniyle Sirketin dis kaynak ihtiyaci azalmis ve dzkaynak
orani ciddi sekilde artig gostermistir. Ancak, 2024 yilindan itibaren Sirketin artan yatirimlarinin finansmaninda
yabanci kaynak kullanimimin artmasiyla bu oran normal seviyelere gerilemistir. 2025 y1l sonu itibartyla Sirketin
Ozkaynak orani %38,4 olarak gerceklesmistir (2024; %44,6). Bu oran, peer grubun' (%40,3) 6zkaynak orani ile
benzer seviyededir. 2026 yilinda yatirim performansina bagli olarak, Sirketin 6zkaynak oraninin nispeten geri-
lemesi olasidir. Her ne kadar Gelecek’in yatirimlari dolayisiyla yabanci kaynak kullanimi artmis goziikse de
Sirketin kaldirag oran1 (Toplam Fonlama/Ozkaynaklar), 2025 yilinda sadece 1,2 kattir. Ayrica Gelecek, 2025
yilinda 350 milyon TL tutarinda temettii dagitmistir.

EBITDA Performansi Korunuyor: 2025 yilinda giiglii tahsilat performansina paralel olarak EBITDA ve net
kar da artis gostermistir. Sirketin EBITDA?’s1 3,3 milyar TL’ye yiikselmistir. Enflasyonist ortam ile ciddi se-
kilde artan operasyonel maliyetlere ragmen bu artis dikkat gekicidir. Gelecek, 2025 yilinda yarattigi EBITDA
ile net borcunun %79,3iinii karsilamakta, faiz giderlerini ise 2,8 defa karsilayabilmektedir (2024; 3,7 kez). Faiz
karsilama performansindaki gerilemede, artan kaldiraglar ve yiiksek faiz ortami etkili olmustur. Sirketin net kar1
2025 yilinda %26,8 artarak 1,5 milyar TL’ye yiikselmistir. Buna karsin bilango biiylimesi nedeniyle, ortalama
karlilik oranlar1 nispeten gerilemis, ortalama aktif ve 6zkaynak karlilig1 sirasiyla %18,7 ve %77,6 olarak ger-
¢eklesmistir. Bu oranlar, 2025 yilinda da peer grup ortalamalarinin {izerinde seyretmistir.

Finansal Bor¢clanma Yatirimlarla Artmaya Devam Ediyor: TGA portfoy yatirimlaria bagl olarak Gele-
cek’in finansal bor¢lanmasi artmaktadir. 2025 yil sonu itibartyla toplam fonlama 4,6 milyar TL ye yiikselmistir.
Bu tutarin 4,4 milyar TL’si banka kredilerinden olusmaktadir ve tamami kisa vadelidir. Banka kredilerinin ise
1,4 milyar TL’si yabanci para cinsindendir. Ayrica, yurtdisindan saglanan 892,3 milyon TL kredinin tamami
TL cinsindendir. Piyasa sartlar1 geregi Sirket, tamamen kisa vadeli olarak bor¢lanmaktadir. Gelecek’in net
borcu 2025 yilinda 4,1 milyar TL seviyesindedir. Kullanmis oldugu yabanci para krediler nedeniyle nette 237,3
milyon TL’lik kur zarar1 gergeklesmistir. Artan finansal bor¢lanma ve yiiksek piyasa faiz oranlar1 sonucu, Sir-
ketin finansman gideri 1,2 milyar TL’ ye yiikselmistir. 2026 yilinda Sirketin finansal bor¢ diizeyi, yatirim istah1
ve fonlama maliyetlerine gore sekillenecektir.

Tahsilatlara Paralel Artan Operasyonel Maliyetler: 2025 yilinda Sirketin verilen komisyonlar dahil toplam
operasyonel giderleri %29,2 artarak 2,5 milyar TL’ye yiikselmistir. Operasyonel giderler i¢ginde 6nemli yer tutan
alacak davalar giderleri ile vergi, resim ve harg giderleri, tahsilatlara paralel olarak artmaktadir. 2025 y1l sonu
itibariyla toplamda 582 personeli bulunan Sirketin personel gideri, enflasyonist ortamin etkisiyle %43,9 artarak
1,1 milyar TL ye ylikselmistir. Buna ragmen operasyonel giderlerin tahsilatlara oran1 %43,6’ya gerileyerek go-
reli bir iyilesme gostermistir.

Giiglii Ortakhk Yapisi ve Istikrarh Yonetim Kadrosu: Gelecek’in itibar yiiksek bir holding olan Fiba Hol-
ding’in istiraki olmasi notlarina olumlu yansimaktadir. Sirket, 2025 yilinda Fibabank’tan 5,8 milyon dolar fon-
lama saglamustir. Sirketin yonetim kadrosundaki istikrarlt yap1 2025 yilinda da korunmustur. Gelecek’in yone-
tim kadrosu, portfoy degerleme ile TGA satin alma siireglerinin tiimiinde, saglikli tahsilat projeksiyonu olustu-
rarak gesitli tahsilat yontemleri ve yazilim gelistirilmesinde, finansal yonetim ile operasyonel beceride gerekli
deneyim ve tecriibeye sahiptir.

1 Sirketin, aktif ve takipteki alacaklar toplamu, satin alman anapara tutar1 gibi kriterler ele alinarak VY$’ler arasinda mukayese edebilecegimiz
benzer sirketler olarak Diinya VY'$, Birikim VYS ve Emir VYS one ¢ikmaktadir.

2 Turkrating’in EBITDA hesaplamasi genel uygulamalardan farklilik gdstermektedir. (Tahsilat-komisyon gideri dahil toplam opex-Tekil dosya
tahsilati)
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Gelecek Varlik Segilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2021 2022 2023 2024 2025
Aktif Toplam 1.343.494 1.622.427 2.621.787 6.042.565 10.005.424

Aktif Biiyiime Orani (%) 12,2 20,8 61,6 130,5 65,6
Takipteki Krediler (Net) 1.171.214  1.346.480 1.908.127 5.087.893  8.782.485
Toplam Borglanma 425.574 284.923 558.432  2.396.490 4.558.923
Ozkaynak 751.067 1.095.404 1.639.288 2.695.979 3.846.705

Ozkaynak /Aktif Toplami (%) 559 67,5 62,5 44,6 38,4
Toplam Faiz Gelirleri 632.251 1.065.614 2.703.704 4.670.301 7.631.313
Faaliyet Kari/Zarar1 637.801 1.048.230 2.479.457 3.894.413  6.095.460
Komisyon Gideri (-) 61.679 89.152 176.024 331.077 373.218
Toplam Operasyonel Giderler (-) 218.090 367.242 812.162 1.634.140 2.166.732
Karsihklar Oncesi Kar/ Zarar 419.711 680.988 1.667.295 2.260.273 3.928.728
Net Kar/Zarar 173.873 390.683 855.122 1.182.027 1.498.373
Satin Alinan Anapara 1.438.714  2.144.002 2.825.404 9.677.065 17.453.613
Satin Alim Bedeli 241.966 388.769 1.063.022 3.449.369 3.656.780
Tahsilat 711.774 1.212.065 2.611.913 4.381.526  5.820.785
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