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Sirket BDDK ilke karari geregi 2 Ey|(]| 2025
enflasyon muhasebesine tabii degildir Hisse Kodu GLCVY
Gelecek Varlik Yonetimi - AL Piyasa Degeri (mir TL) 10,22
Piyasa Degeri (min $) 249
Gulnes yerinde her sey yolunda HEDEF FIYAT 103,88
POTA_NSIYEL %42,01
TAVSIYE AL

Gelecek Varlik Yonetimi, 2025 3.ceyrekte 370 milyon TL
net kar ile beklentilerimize tam paralel sonucg paylasti.

F/K 7,64
Net faiz marji diri kalmayi strdiruyor. Ceyrekten ceyrege PD/DD 3,33
296 baz puan gerilese de net faiz marjinin politika faizine )
gére 2 kat bandinda bir elde edinimi sturdirmeye devam | Hisse Sayisi (min lot) 140
ettigini takip ediyoruz. FDPO (%) _ 18,88
Gunluk Ortalama Islem 50
Net faiz gelirleri bu cercevede giiclendi. Net faiz gelirleri | (mInTL) (12 aylik)

2025 2.ceyrekte %93,49 artisla 2,07 milyar TL seviyesine
ulasirken burada guclu s__eyrin her gecen ceyrek devam 220,00
etmesini bekleyebiliriz. Ozellikle kredi kartlarinda %35 200,00

asgari referans faizin altina inmedikge varlik 180,00
yoénetimlerinin desteklenmeyi surdurulecegini 160,00
degerlendiriyoruz. 140,00

120,00
Batik krediler portféyleri gelmeye devam ediyor. Kobi 100,00
basta olmak Uzere orta dlgekli gruplardan gelen krediler 80,00

ve bireysel tarafta kredi kartlarina yonelik batiklarla

60,00
birlikte sirket portfoyinu buyuterek pazar lideri
konumuna eristi diyebiliriz. q’oq’b‘ ,lloq’b‘ ,Loq’b‘ ,I,Off’o ,19"59 ,1,0’1(’0 ,»0’159

0% S0 o q Q. .Of‘l,. 'O\x- ‘Ob. \.0%.
Rakiplerine nazaran blylime hizi yiksek kalmayi PTDT AT R APT DTS
surduruyor. Fiba Holding'in de katkilariyla varlik yonetim
sirketi 6zelinde buyume hizi1,5x'lerde yer aliyor. Sektdrde =—CLCVY  ===XU100
ise bu oran 0,8x'ler bandinda seyretmektedir. FiYAT
PERFORMANSI

Giderlerdeki artislara ragmen faaliyet geliri bayUumeyi (%) 1AY 3AY 12 AY
surduruyor. Karsiliklarda 6 kat, personel giderlerinde BiSTI00'E GORE -2,01 -8,95 86,96
TUFE Uzeri ve diger giderlerde sinirh artislara ragmen net XUMAL'E GORE -2,78 -20,71 65,27
faaliyet geliri 2025 2.ceyrekte %47,76 artisla 536 milyon TL | Nominal (TL) 3,03 16,20 101,75
seviyesine ulasti. Nominal (USD) 1,82 1,31 80,42
Ozsermaye karlihgr ayakta kalmaya devam ediyor.
Ozsermaye karlligi (RoE) her ne kadar yildan yila 1598 baz Ortaklik Yapisi (%)
puan dusse de ceyrekten ceyrege toparlanmayi olumlu = Fiba
karsiliyoruz. ilaveten beklenen enflasyon Uzeri reel karlilik 18.9 Holding
getiriimesi sirketin degerlemeler bakimindan cazip '
konumunu guglendirmektedir. 6 = Ayse Can

, Ozyegdin
GLCVY 6ézelinde 103,88 TL hedef fiyat ile AL tavsiyemizi ; Oktay
baslatiyoruz. 5,6 ' = Murat

Ozyegdin

Detaylarina ve degerlemeye diger sayfalardan Diger

ulasabilirsiniz
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YATIRIM TEMASI

2005 yilinda Fiba Holding tarafindan kurulan sirket Girisim Varlik Yonetimi adiyla
kurulmus olup bankalarin ve diger finans kuruluslarinin tahsili gecikmis alacak
portféylerini satin alarak borg¢larin gdzimlenmesi alaninda hizmet veren bir finansal
kurulustur. 589 calisani ile faaliyetlerini gostermektedir

Piyasada sirket, satin alinan anapara 6zelinde %23,9; kalan anapara 6zelinde ise
%26,8'lik bir pazar pay! ile TGA satin alim ve hizmet alaninda lider konumunda
faaliyetlerini sirdurmektedir. Toplam anapara, yatirim ve tahsilatta da piyasa lideri
olarak faaliyetlerine devam etmektedir.

2025 ilk 6 ayda 2,71 milyar TL tahsilat gerceklestiren sirketin toplam tahsilatlari %48,7
blUylrken bireysel %54,7; KOBI %22,3 ve ticari %51,8 oraninda biylime kaydetmistir.
Duzeltilmis FAVOK &zellikle sirket icin bir seyir olmakla birlikte sirket lyariyilda
yilliklandirilmis duzeltilmis FAVOK'te 3,2 milyar TL seviyesine ulasmistir.

Grafik-1: Tahsilat Projeksiyonu (seviye, milyon TL)
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Gelecek Varlik Yonetimi 6zelinde:
- GUgla portfoy ve pazar konumu
- Marka imaji
- Projeksiyonlar varhgi
- lletisim becerisi
- Basaril tahsilat stratejisi desteklemektedir.

Risk unsurlari olarak:
- Mevzuatsal degisimler
- Bankalarin ihalelerinde kazanimlarin disusu
- Portféy tahsilatlarinda problemler takip edilmektedir.

Bu dogrultuda GLCVY 6zelinde 103,88 TL hedef fiyat ile AL tavsiyemizi baslatiyoruz
Degerlemeye bir sonraki sayfadan ulasabilirsiniz
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DEGERLEME

GLCVY 2025 2026 2027 2028 2029
Net Kar 1.750.000.000 2.349.550.000 3.061.128.000 4.046.428.575 4.871.211.251
Ozkaynaklar 3.500.000.000 4.795.000.000 6.377.350.000 8.609.422.500 10.589.589.675
RoE 50% 49% 48% 47% 46%
Ozkaynak Maliyeti 794.500.000 1.088.465.000 1.447.658.450 1.954.338.908 2.403.836.856
Artik Gelir 955.500.000 1.261.085.000 1.613.469.550 2.092.089.668 2.467.374.394
iskonto Orani 0,83 0,69 0,58 0,48 0,40
Artik Gelirin Bugunku Degeri 796.250.000 875.753.472 933.720.804 1.008.916.699 991.582.431
GLCVY 2030 2031 2032 2033 2034
Net Kar 5.718.378.425 6.597.737.951 7.543.913.553 8.547.429.495 9.595.507.159
Ozkaynaklar 12.707.507.610 14.994.858.980 17.543.985.006 20.351.022.607 23.403.675.998
RoE 45% 44% 43% 42% 41%
Ozkaynak Maliyeti 2.884.604.227 3.403.832.988 3.982.484.596 4.619.682.132 5.312.634.452
Artik Gelir 2.833.774.197 3.193.904.963 3.561.428.956 3.927.747.363 4.282.872.708
iskonto Orani 033 0,28 0,23 0,19 0,16
Artik Gelirin Buglnku Degeri 949.025.245 891.360.258 828.274.550 761223753 691.707.853
GLCVY 2035 2036 2037 ploki:] 2039 2040
Net Kar 10.765.690.959 11.861.100.014 12.943.805.554 13.989.528.792 14.428.119.425 14.728.705.246
Ozkaynaklar 26.914.227.398 30.413.076.960 34.062.646.195 37.809.537.277 40.078.109.513 42.082.014.989
RoE 40% 39% 38% 37% 36% 35%
Ozkaynak Maliyeti 6.109.529.619 6.903.768.470 7.732.220.686 8.582.764.962 9.097.730.860 9.552.617.403
Artik Gelir 4.656.161.340 4.957.331.544 5.211.584.868 5.406.763.831 5.330.388.565 5.176.087.844
Iskonto Orani 0,13 omn 0,09 0,08 0,06 0,05
Artik Gelirin BugUnku Degeri 626.663.376 555.997.723 487.094.937 421114267 345971383 279.963.685
Ozkaynaklar - Son 3.067.783.000,00

Artik Gelirlerin Buglinku Degeri (2025-2040)

Hedef Piyasa Degeri
Odenmis Sermaye
Hedef Fiyat (TL)

Son Kapanis Fiyati (TL)

Potansiyel Getiri

11.444.620.437
14.512.403.437
139.700.000
103,88
73,15
42,01%
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

 +90 (212) 28630 00/ 331

+90 (212) 286 30 50

@ Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani
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FINANSALLAR

EK

Gelecek Varlik Yonetimi Sirket Karti

25000
Hisse Adi Gelecek Varlik Yonetimi
Sektoér Varlik Yonetimi
200,00
Halka Agiklik Orani 19,0%
Kurulus Tarihi 4.09.2018
vasi , 15000
Personel Sayisi 543
100,00
Fiyat & Getiri
Kapanis 73,15 50,00
Gunluk Getiri 0,62
Haftalk Getiri 224
Aylik Getiri 000
wlik Getiri 3,03 &\x &u 0,{9 Q,f) 6& offo
. . -~ S " v v v g
Géreceli Getiri 0,69 & 5 oS %Q’V & &
of < C ¢ S N
Yillik En Distik - En Yiikse 035078 ¥ v v v K N
Yillik Ortalama Fiyat 51,91 ===GLCVY ====XU100

Ozet Bilango

Ozet Gelir Tablosu

[ Kalemie 7006 2024106 [DeBw 09 | Kalemier | 2025/06 | 2024106 [z0z4i2 | DeBsmO9

Doénen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar
Duran Varliklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Aktifler
Kisa Vadeli Borglar
Uzun Vadeli Borglar
Toplam Borg
Net Borg
Sermaye
Ozkaynaklar

Oran Analizi

2025706 | 2024/06 | DEBHED

Likidite

Cari Oran

Likit Oran
Degerleme

F/K

PD/DD

FD/FAVOK
Karlilik

Ozsermaye Karlihg

Aktif Karhlik

Brut Kar Marji

Net Kar Marji

Favok Marji
Bdyidme

Net Kar Buyume

Favok Baylime

Ozsermaye Blylime

Aktif Buyume
Faaliyet Etkinligi

Stok Devir Hizi

Alacak Devir Hizi

Ticari Borg Devir Hizi

0 0ad Net Satiglar 3.283 1735 4.095 89,28 19,82
o 0ad Yurt igi Satis 0 0 o] ad ad
0 0ad Yurt Disi Satis o] 0 o ad ad
0 0ad Diger Satislar o] 0 o ad ad
896 510 75,54 Satislarin Maliyeti o o] 0 ad a.d
134 69 93,17 iskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
18 15 2294 indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad
7.939 4.360 82,06 BrutKar ¢} 0 o} ad ad
0o 0 ad Faaliyet Giderleri 0o [o] o] ad ad
0 0ad Esas Faaliyet Kari 0 0 (o} ad ad
(o] 0 ad Amortisman 34 32 55 597 -38,75
0 0ad FAVOK 0 o 0 ad ad
140 140 0,00 Vergi Oncesi Kar 1.041 783 1.699 33,02 -38,72
3.068 2.083 47,31 Ana Ortaklik Net Kar 724 570 1182 27,16 -38,72
F/K
10,00
9,00
8,00
0,00 0,00 000 o5
0,00 0,00 0,00 6,00
5,00
4,00
7,64 529 235 3,00
333 2,77 056 2%
1,00
0,00 0,00 0,00 0,00
Z W 5 Z A W Z o
K o ey 2 ey B - ey o
28,13 3548 735 ~° 9 N N N N ° e N
11,78 18,20 -6,42 /K =5 Yillik Medyan
0,00 0,00 0,00
2206 32,84 10,78 PD/DD
0,00 0,00 0,00 500
4,50
4,00
350
27,16 70,16 -43,00 350 Qoo s —
0,00 0,00 0,00 250
2,00
4731 84,55 -37,24 150
82,06 129,54 -47,48
W2 2 5 WA Z
0,00 0,00 0,00 e N 5 & &
S o Ky RS 9 RS
0,00 0,00 0,00 ~ N
0,00 0,00 0,00 === PD/DD ====5 Yillik Medyan
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