Banka Kredileri Piyasasmin Gelisimi
Gérsel 3

Kredi Tiiriine Gére Banka Kredileri Hacminin Dagilimi, 2008-2020
[milyar TL]
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2020 yilinda kredi hacimlerinde gériilen carpict artis, Tiirkiye'de COVID-19 kaynakli ekonomik
yavaslamanin getirdigi bir defayd mahsus bir yiikselisi temsil etmektedir. Bu artisin sebeplérinden
biri de, devletin, pandemi déneminde, 6rnedin Ekonomik Istikrar Kalkani ile kredi genislemesinin
tesvik edilmesi gibi politikalarla, isletmeler ve tiiketiciler icin ekonomik destek tedbirlerini
uygulamaya koymasidir. Ayrica, BDDK tarafindan getirilen borg erteleme tedbirleri ile kredi
siniflandirma kriterleri dedistirilmigtir. 2. Grup Krediler i¢cin bu stireler, 30 giinden 90 giine ve TGA
igin 90 giinden 180 giine ¢ikarilmigtir.

Canli kredilerin (1. Grup Krediler) paymin 2011'de %94,7 ile doruk noktasina ulastigr ve
sonrasinda yavas yavas azalarak 2020'de %86,2'ye diistiigiinti belirtmek gerekir. 1. Grup Krediler
2017 yihna kadar yiiksek biytime oram (%21,1) gésterdigi halde, 2017'den sonra ivme
kaybetmistir. %17,9 YBBO ile 2017 ve 2020 yillar1 arasinda diger segmentlerin gerisine diismiistiir.

Diger yandan 2. Grup Kredilerdeki biiyiime orani, diger segmentleri gegmistir. 2. Grup Kredilerdeki
artisin sebebi, olumsuz makroekonomik kogullar ve 2017 ve 2018 yillart arasinda kredi
siniflandirmasinda degisiklige yol agan UFRS 9 uygulamasidr.

Ayrica, 2011 ve 2019 yillar1 arasinda TGA oranlart %2,7'den %5,4'e cikmigtir (bkz. Gérsel 3). 2020
yilinda, diger yillarin aksine TGA hacminde dnemli bir artis gézlemlenmemistir. Bu durumun
baslica nedeni, BDDK'nin uygulamaya koydugu kredi borcu erteleme tedbirleri, faaliyetini
siirdiirebilen sirketler icin genis kapsaml kredi yapilandirmalarn ve Tiirk hiikiimetinin COVID-19
kaynakli ekonomik yavaslamaya yanit olarak uygulamaya koydugu koruyucu tedbirlerdir.

en artis, koruyucu tedbirler
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Gorsel 4

Varlik Tipine Gére Bankalarin 1l. Grup Kredi Hacmi, 2008-2020
[milyar TL]
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2008 ve 2020 yillart arasinda, 2. Grup Kredilerin ¢ogu, KOBI ve kurumsal kredilerinden olusurken,
bu kredilerin payt adim adim artarak, 2020'de %89,2'e ulasmistir (bkz. Gérsel 4).

2. Grup Kredilerin biiyiime oram, BDDK'min getirdigi borg erteleme tedbirlerine ragmen kredi
biiylimesinin lizerinde seyretmistir. Bu tedbirlerin Haziran 2021'de sona ermesi beklenmektedir.
Buna gére, tedbirlerin BDDK tarafindan bir dénem daha uzatimamast halinde, 2. Grup ve TGA
portféyiinde 2021 yilinin ikinci yarisinda artis éngérebiliriz.
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Varhlik Tiiriine Gore Banka TGA Bakiyesi Dagilimi
Gdrsel 5

Varlik Tiiriine Gére Banka TGA Hacmi, 2008-2020
[milyar TL]
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Varhik tiiriine gére banka TGA hacmine baktigirmzda, bireysel TGA payinin 2011'de %35,0'e
ciktigint gériiyoruz. Bu biiytimenin nedenleri, bireysel kredi hacmindeki artis, kredi kartt harcama
limitlerinin esnetilmesi ve taksit sayisinin artirtlmasidir (Bkz. Gérsel 5). Bununla birlikte, bireysel
TGA payr 2017 ve 2020 yillart arasinda %27,1'den %11,1'e diismiistiir. Bireysel kredi TGA hacmi
biiytimesinin KOBI ve Kurumsal’a gdre gdreceli olarak daha diisiik gergeklesmesinin baslica
nedenleri, daha kati kredi karti diizenlemelerinin uygulamaya konmasi sonucunda (taksit sayisinin
sinmirlanmasi, toplam harcamanin sinirlanmast gibi) bireysel kredi hacmi biiytimesinin diismesi,
KOBI ve Kurumsal'in biiyiien kredi hacimleri ve makroekonomik dalgalanmalar nedeni ile TGA
tiretiminin bireysele gére 6nemli oranda yiikselmesi ve TGA satislarinda bireysel kredilerin KOBI ve
kurumsal kredilere gore oransal olarak daha ¢ok satilmasidir. KOBI ve kurumsal kredilerin bireysel
kredilere gére daha fazla artis géstermesinden dolayr KOBI ve kurumsal TGA pay da ayni sekilde
artmistir. Ayrica KOBI ve kurumsal TGA biyiimesinin briit kredi biiyiimesinden daha fazla
oldugunu da belirtmekte fayda var. Bunun TGA bakiyesinde bireysel segment payinin azalmasinda
da etkisi bulunmaktadir.

KOBI ve kurdmsal kredilerinin bankalarin TGA portfoyi igindeki paymnin artmasi ve bankacilik
sektortintin aktif kalitesinin bozulmast nedeniyle, hiikiimet, Mart 2021'de TGA satislarini
kolaylastirmaya ydnelik dzel tesvik ve tedbirler iceren Ekonomi Reform Paketi'ni agiklamistir.

Ekonomi Reform Paketi (Mart 2021)
Gorsel 6

Ekonomi Reform Paketi - Béliim 3.1 ve 3.2
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Bankacilik sektoriiniin aktif kalitesinin artiridmasiyla ilgili béliim altinda 1) tahsili gecikmis
alacaklarin Varhk Yénetim Sirketlerine satisi, aktiften silinmesi gibi yéntemlerle bilango disina
¢tkarilmast igin gerekli tesvik ve tedbir mekanizmalart olusturulacagi, ii) yakin izleme ve donuk
alacak grubunda yer alan kredilerin menkul kiymetlestirilebilmesine yénelik mevzuat degisikligi
yapilarak bilango disina aktarilmalarinin saglanacadi, iii) Kredi Yasam Déngiisii Projesi’nin hayata
gecirilecedi, iv) yakin izlemedeki kredilere (2. Grup Krediler) yénelik olarak bankacilik sektériinde
operasyonel yeniden yapilandirma ve firma rehabilitasyon fonksiyonlari olusturulacag, v) sorunlu
krediler icinde katma deder iiretme ve istihdam olusturma potansiyeli bulunanlarin
rehabilitasyonu igcin Girisim Sermayesi Fonlarinin kurulmasina ydnelik c¢alismalar yapilacagi
belirtilmektedir.

VYS'lerin kapasitelerinin gticlendirilmesi ile ilgili b6liim altinda, 1) VYS'lerin daha gticlii bir yapi
icerisinde faaliyet gdsterebilmeleri igin yasal altyapt olusturulacagi, ii) sektérde rekabetgi ve
kurumsal yapinin olusturulmast icin VYS’lere bes yil siireyle taninan damga, har¢ ve Kaynak
Kullanimini Destekleme Fonu kesintisinin istisnasi stiresiz hale getirilecedi ve iii) VYS'lerin Finansal
Kurumlar Birligi'ne tiye olabilmesinin saglanacagi belirtilmektedir.

Banka Tahsili Gecmis Alacak Orani
Gorsel 7

Banka TGA Oraniiz, 201913
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2001 krizinin ardindan, bankalarin BDDK tarafindan siki denetimi sayesinde, 2008-2009 finansal
krizinin Tiirk bankacilik sektérii iizerindeki etkisi nispeten sinirli kalmis ve bankalarin yeniden
yapilandirma ve tahsilat uygulamalarini destekleyen diizenlemelerin getirilmesiyle, Tiirkiye'de
bankalarin TGA orani, 2008 ve 2017 yillart arasinda ortalama %3,3 olarak gerceklesmistir.
Bununla birlikte, 2017 sonrast yasanan mali ve ekonomik yavaslama sonucu, 2019'da TGA orani
9%5,4'e cikmustir. Bu rakam AB ortalamasinin %3,2 tizerindedir. Oysa 2016 yilinda Tiirkiye AB'nin
%4,4'Tiik ortalamasinin altinda bir orana sahipti.
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Italya haricinde, secilmis gelismis ekonomilerde bankalarmm TGA oram (Ispanya, Fransa ve
Almanya) %4,0 olan grup ortalamasinin altindadir (bkz. Gdrsel 7). Bunun nedeni, TGA satis
miktarinin Avrupa piyasalarinda daha yiiksek olmasidir. 2008 kiiresel resesyonunun ardindan,
AB'de 2016'ya kadar yaklasik 1 trilyon EUR ile zirve yapan TGA bakiyesi, Eyliil 2020'de 510 milyar
EUR'a diismiis ve 2015 ve 2020 yillar1 arasinda yaklastk 700 milyar EUR tutarinda TGA satist
gerceklesmigtir.14

Bu yiiksek TGA satis hacimleri, TGA oranlarinin yukarida belirtilen tilkelerde saglikli seviyelere
diismesine katki saglamistir. Tiirkiye'nin TGA oranini 2017 éncesi saglikli seviyelere diisiirmesi icin,
benzer bir yol izlemesi gerekebilir.”

Gelecek VY$'nin Sektordeki Lider Konumu ve Avantajlart

PwC Tiirkiye Sektér Raporuna gore Gelecek VYS, yaptig1 toplam yatirimlar, yonettigi toplam
anapara bilyiikliigii ve tahsilat gelirleriyle sektor lideridir.

Varlik Yonetimi Sirketleri 2020 yil sonuna kadar finansal sektére 5,3 milyar TL ek kaynak
yaratmistir. Ayn1 dénemde, finansal kuruluslar tarafindan VYS$'lere devredilen tahsili gecikmis
alacak toplam anapara tutari ise 62,6 milyar TL seviyesindedir. Raporda yer alan, 2008-2020
doénemine iliskin pazar paylarina yonelik degerlendirmede Gelecek VYS; toplam yatirim
tutarinda %34,8, satin alinan toplam anapara biiylikiiigiinde ise %27,2 pazar payina sahiptir ve
hem yatirimlarda hem de anapara biiyiikliigiinde sektérde lider konumdadir.

2020 yilinda, pandemiye ragmen Sirket'in tahsilat gelirleri %10 artmstir. 551 milyon TL ile en
yakin rakibinin 1,7 kat1 tahsilatla 2020 sektor toplam tahsilatinin %34’tinli gergeklestirmistir.
2021 yilinin ilk yarisinda ise 314 milyon TL tahsilat gergeklestirmis, 2020 yilinin ayn1 dénemine
gore tahsilatinl %35 arttirmistir. Kurulusundan 2021 Haziran sonuna kadar toplam tahsilat1 4,2
milyar TL olmustur.

Tecriibe & Bilgi Birikimi

Varlik Yonetim, finans ve hukuk dallarindaki bilgi birikiminin ve tecriibenin ¢ok gii¢lii bir sekilde
ic ice gectigi bir is alamdir. Dolayisiyla, her iki is alam ve disiplinde de uzmanlasmis ekipler
gerektirmektedir. Gelecek VYS, 14 yildir bu iki alanda ayni anda uzmanlasan ekiplerine ve bu iki
alant birlikte kapsayan teknolojilere yaptig1 yatirimlarla 6nemli bir rekabet avantaji saglamistir.

Varlik Yénetim Sektériindeki is modeli iki asamali olarak degerlendirilebilir. ilki, portfdy
degerleme, ikincisi de satin alinan portfdylerin ¢6ziim siiregleridir. Gegtigimiz 14 yil igeresinde
24 farkh bankadan 166 ihale ile devir alinan 1,6 milyon misteriye ait 17,4 milyar TL anaparasi
olan portfdy biiyiikliigii, her iki asamada da énemli rekabet avantaji yaratmaktadir. izahname
tarihi itibari ile 500.000’den fazla finansal 6zgiirliigiine kavusan miisteri ve halihazirda uzlasma
slireci devam eden yaklasik 1,0 milyon miisteri ile etkilesimleri, Gelecek VYS$'ye bir taraftan yeni
portfdy degerlemelerinde daha dogru hesap yapilabilmesi igin siirekli veri yaratirken, diger
taraftan da iletisim ve ¢Ozlim yaratma kabiliyetlerini gelistirme imkami saglamakta ve yeni
tecriibeler kazandirmaktadir.
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Gelecek Varhik Yénetimi Ananim Sirk.
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Yiiksek nitelikli insan kaynagi Gelecek VYS'nin en énemli basar faktdrlerinden birisidir. Sirket
{ist yonetimi ortalama 10 yil varlik yonetim sektori, 12 y1l Fiba Grubu ve 17 yil finans sektorii
tecriibesine sahiptir. 30 Haziran 2021 itibariyle %68'i lisans ve tstii, %24’ 6n lisans mezunu
olmak tizere toplam 573 ¢ahsani vardir. Calisanlarin %67’si kadin; %331 erkektir. Yoneticilerin
ise %57’sini kadin calisanlar olusturmaktadir. Sirket, Fiba Grubu'nun Toplumsal Cinsiyet
Esitligi'ni destekleyen grup kiiltiiriiniin elgilerinden biridir. Bireysel, kobi ve ticari tahsilat
birimlerinde miisterilerle birebir temas halinde olan 346 dosya temsilcisi ve lilke genelinde
135’den fazla s6zlesmeli hukuk biirosuyla ¢alisan 35 sirket avukat: bulunmaktadir. Sirket ayrica
26 kisilik yazilim gelistirme ve bilgi teknolojileri ekibine sahiptir. Ek olarak, is modelinin yatirim
asamasinda veri bilimiyle ihale degerlemeleri yapan, ihale satin almasindan sonra tahsilat
asamasinda da performansi takip ederek gelistiren 12 kisilik Is Gelistirme & Veri Analitigi ekibi
bulunmaktadir.

Gorsel 8
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Gelecek VYS teknolojiyi ¢ok verimli kullanan bir sirket olmanin yani sira insan kaynagina da
yatirim yapmayi ¢ok énemsemektedir. Tim tahsilat ekipleri ise alim itibariyle her deneyim
seviyesinde ihtiyaclarina 6zel tasarlanmig, ve uzmanliklarina yonelik 6zel iceriklerle hazirlanmig
bir egitim ve gellslm yolculuguna dahll olur. Hem t;ak""' ra fta hem de yetkmhk boyutunda
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Gorsel 9

Ibra Edilen Miisteri Sayisi/Temsilci
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Fiyatlama algoritmasi ve kampanya altyapisi ile miisteriye 6zel ve ¢ok kanalli teklif ileten
sistemlerin kullanima alinmasi sayesinde Sirket, her gecen giin daha fazla borgluyu finansal
ozgiirliigiine kavusturmaktadir.

Olcek Ekonomisi

Gelecek VYS$ toplam 1,6 milyon borgluya ait 3,0 milyon farkli kredi ve 2,6 milyon icra dosyasini
takip etmektedir. Bu varlik bllytikliigi, ortalamada aylik 750.000’in {izerinde ¢agr1 ve yaklasik 4
milyon aktivite kaydi yaratmaktadir. Mevcut miisterilerimize ve portféylerimize yenilerini
katmamiz 6lgek ekonomisinden faydalanmamizi ve karhligimizi arttirmaktadir. Yeni satin alinan
portféylerdeki alacaklarin genellikle %20 ile %60 arasinda degisen bir kismi mevcut
musterilerimizin alacaklaridir. Bu durum, hem Gelecek VYS$'nin degerlendirilen portféyiin
niteligini anlamasini kolaylastirarak bir fiyatlama avantaji yaratmakta hem de miisteri bazinda
alacak konsolidasyonu etkisi yaratmaktadir. Miisteri Jbazinda alacak konsolidasyonu ise,
miisterilerin tek bir taraf ile daha biiyiik bir problemk&}nfjliereQe cozmesine imkan sagladig igin
Odeme niyetini arttirmaktadir. Ek olarak, Gel{éek‘l%ﬁr&fl pers‘&nel, BT, haberlesme ve benzeri
e
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tahsilat yapmasini saglamaktadir. Sektore yeni giren sirketlerin ve belli bir biiyiikliige
ulasamayan sirketlerin bu avantajlara sahip olmast miimkiin degildir.

Uzlasmaci Yaklasim

Miisterilerle kurulan uzun soluklu, giivene dayanan ve uzlasmaci iletisim ¢ok hassas bir yonetim
gerektirir. Sirketteki uzman temsilciler, borglularin ekonomik yasam déngiilerini birlikte takip
ederek mali durumlarinin iyilestigi donemlerde biitcelerine en uygun 6deme segenegini sunmak
ve uzlagmak icin calisirlar. Temsilcilerin konularinda uzmanlasmalar igin 6zel tasarlanmuis,
ulastiklart deneyim seviyesine ve uzmanlik alanlarina gére degisiklik arz eden bir egitim ve
gelisim yolculugu programi uygulanmaktadir. Sirket'in uzlasmaci yaklasimu iki gostergeyle ¢ok
yakindan takip edilir. ‘

1. Sulhen elde edilen gelirler: Sulhen yapilan anlagmalarda ek icra masraflar1 olusmaz. Icra
dairesinde borcun kapatilmasina kiyasla daha diisiik har¢ 6denir. Daha yiiksek indirim
imkanlar1 olusur. Sulhen yapilan anlasmalarla elde edilen gelirlerin pay1 2016 yilinda
9%76,5’den 2021 Haziran sonunda %84,6 seviyesine yiikselmistir.

2. Odeme kolayligi saglanan uzun vadeli anlasmalarla_saglanan_gelirler: Borcunu tek
seferde kapatmaya mali gilicii olmayan kisilerle uzun vadeli anlasmalar yapabilmektedir.

Bu anlasmalar Kkisilere 6deme kolaylig1 saglarken Sirket icin de diizenli éngériilebilir
nakit akisi saglamaktadir. Yine ayni 2016-2021 1. yariyil déneminde uzun vadeli
anlagmalarla saglanan gelirlerin pay1 2016 yilinda %14’ten 2021 Haziran sonunda %23'e
ylikseltilmistir.

Sirket, kurulusundan itibaren uzlagsmact yaklasim stratejisini devam ettirmistir. 2012'de
borcunu kapatan Kisi sayist ilk kez 100.000’i ge¢mis, sonrasinda bu rakam 2018’de 350.000 ve
2020 sonunda 450.000 kisi {izerine cikmustir. Izahname tarihi itibari ile 500.000’in {izerinde
miisterinin borcu kapatilmistir.
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Derin veri tabani ve teknolojik altyapist

Gelecek VY$ bugiine kadar toplam 494 farkli ihalede portfdy verisi degerleme imkani bulmustur.
Bu ihalelerin 166 tanesini kazanmistir. Sirket, toplam 1,6 milyon borgluya ait 3.0 milyon farkl
kredi ve 2,6 milyon icra dosyasini takip etmektedir. Bu varlik biiyiikliigli, ortalamada aylik
750.000’in iizerinde ¢agr1 ve toplamda 4 milyonun lizerinde aktivite kayd1 yaratmaktadir. Bu
veriler, Sirket'in kendi gelistirdigi miisteri iliskileri yonetimi (COLAR) programuyla takip
edilmektedir.

Genis veri tabam ilk asamada ihale 6ncesi portféy degerlemelerine, ihale kazanildiktan sonra da
operasyonel verimliligi arttirmaya yonelik performans takibine ve borclu 6&zelinde tekil
fiyatlama olusturulmasina ¢ok énemli katki saglamaktadir.

Sirket’in yaziliminit kendi gelistirdigi diger bir program da Hukuk Takip Sistemi (HTS) dir. HTS
yardimiyla iilke genelindeki 135'in iizerinde sozlesmeli hukuk biirosu sistemsel akislarla
otomatik ve ¢evrimici (online) olarak géreviendirilip, gerektiginde tekil is atamalar1 ¢evrimigi
yapilarak 2,6 milyon icra dosyasi 35 sirket avukatiyla takip edilebilmektedir. Tam biirolar
yurittikleri hukuki islemleri es zamanl ve gevrig;tﬁ;ji{o an'"{%

e arak HTS ilizerinden raporlayip
takip etmektedir. HTS, 2017 senesinde Uluslaraygm Stév.ie Altin 6y
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Ek olarak, mevzuat geregi Risk Merkezi'ne giinliik raporlama zorunlulugu bulunmakta olup, soz
konusu zorunluk gli¢lii teknolojik altyap1 gerektirmektedir. BDDK'ya ek olarak Risk Merkezi de
kendisinin yiirtittiigl giinliik risk paylasimi islemlerinin kontrolii ve dogrulugunu saglamak i¢in
diger banka dis1 mali kurumlar gibi Varlik Yonetim Sirketleri'ne yilda 1 kere olduk¢a kapsamh
bilgi sistemleri denetimi zorunlulugu getirmistir. Denetimden gegemeyen kurumlarin risk
paylasimlari durdurulmakta, para cezalan gilindeme gelebilmektedir. Gelecek VYS tiim bu
bildirim ve denetim siirelerine yonelik gerekli altyapiya sahiptir.

Miisteri ve hukuk yoénetiminde kullanilan teknolojik altyapi ancak uzun vadeli yatirimlarla
egitimli ve tecriibeli calisanlarla saglanabilmektedir. Gelecek VYS'nin bu alanlara yonelik
yatirimlar Sirket’e énemli bir rekabet avantaji kazandirmaktadir.

Sirket; gli¢lii altyapist ve degisime hizli adapte olabilen ¢evik insan kaynagi ile pandemi
déneminin basinda, 18 Mart 2020 tarihinde, tlim birim ve ¢alisanlariyla %100 uzaktan
¢alismaya sorunsuz bir sekilde gecis yapmistir. Degisime uyum saglayabilen insan kaynagi ve
giiclli teknolojik altyapist Sirket'in en 6nemli basari faktorlerindendir. Mart 2020 ile Eyliil 2021
arasinda belli donemlerde hibrid ¢alisma modeli (%0-%50 arasi degisen oranlarda ofisten, kalan
¢alisanlar igin ise uzaktan ¢alisma) uygulanmustir. izahname tarihi itibari ile %25 ile %50
arasinda degisen oranlarda ofisten calisma igeren hibrid ¢calisma sistemi uygulanmaktadir.

Olasi afetlere karsi Sirket'in tiim verileri 2 farkl ilde yedeklenmektedir.
Diisiik maliyetli finansmana erisimi

Her yil satilan portfdylere yatirim yapilabilmesi igin gii¢lii bir sermayenin yani sira digsiik
maliyetli ve yeterli finansmana da erigim saglanmasi gerekmektedir. 2015-2019 d6neminde, 5
yll icinde, Gelecek VYS yillik ortalama 142,7 milyon TL yatirim yapmustir. Bu anlamda, minimum
o6denmis sermaye gerekliliginin bir Varlik Yonetim Sirketi'nin saglikli yatirimlarla biiylimesi i¢in
yetersiz olacag), mutlaka gii¢li ve diisiik maliyetli finansman kaynaklarina erisim saglanmasi
gerektigi aciktir.

Gelecek VYS, sektdrdeki banka ve tahvil bor¢clanma maliyetleri karsilastirildiginda en diisiik faiz
maliyetine sahip Sirket olarak rakiplerinden ayrismaktadir. Gelecek VYS; 2018, 2019 ve 2020
yillarinda en yakin rakibine kiyasla sirasiyla %0,7; %5,4; %4,9 daha diisiik faiz oranlariyla
finansman saglayabilmistir. Hesaplama, sirketlerin faiz giderlerinin dénem sonu, dénem ortasi

ve donem basi banka ve tahvil bor¢glanmalarinin ortalamasi alinarak yapilmistir.

witlecek Varhik Yonetimi Anonim §ire
Merkez Mah, Cendere Cad. No:22 34406
Kajuthane / ISTANBUL

Kagithang V.0, 7800864074 Mersis No:0390 0864 073C v
€4 a Sy ORHIDAGH

Genel Midir Yrd,




Gorsel 11

VYS’lerin Bor¢lanma Maliyetleri

VY§lerin Borglanma Maliyetleri

%30,0

%26,0

9624,0

%22,3

%21,3

%19,3

%18,0
%17,3

<t Lad ~ o ~r — -
2 = P o e = &
£ £ £ 3 £ 2 2
(-4 &© o o o H o o
L
2019 B

*Kaynak: VYSlerin bagimsiz denetim raporlart (https://www.bddk.org.tr/BdrUyg/) ile PwC
Tiirkiye Sektér Raporu

PwC Tiirkiye Sektor Raporunda sektérdeki rekabete ydnelik asagidaki degerlendirmelere ve
tespitlere yer verilmigtir:

“VYS Sektorii Rekabet Ortami
Genel TGA satis pazar hacmi dagiimi ve gelisimi
Gérsel 12

Tiirkiye Varlik Yénetim Sirketleri Genel Bilgileri
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Gelecek?s Fiba Group %27,2 %34,8 , 1,197,1
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bir aliciya satis miktarimin agtkga belirtilmedigi islemlerde aIxc; 7 argsihdl B aym esit oldugu kabul edilmistir
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Birlegsim16

Siimer 6 ASV Holding 9%86,9 %4,2 106,9 183,8

Is Yatirim
Menkul
Degferler, Is
Portfay, Is
Leasing, Is
Faktoring

Efes 10 %5,8 %4,8 69,0 2232

Arsan 3 Arsan Dokuma 92,0 %1,4 40,9 57,9

Hedef 6 Ozel sahislar %1,4 %0,8 29,0 56,3

Met-Ay 4 Ozel sahislar %1,2 %0,2 36 340

Armada 3 Ozel salislar %0,6 %0,5 151,3 1255

Adil 2 Ozel sahuslar %0,2 %0,3 11,0 23,5
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en bliyiik paya sahip sirketlerdir. Aktif bliytikltigii bakimindan éncii firmalari, Birikim, Siimer ve
Istanbul takip etmektedir.

Operasyonel mitkemmeliyet, IT/teknik altyapi ve finansman yetkinlikleri, rekabet ortaminda varlik
yonetim sirketleri arasinda ayirt edici faktérlerden bazilaridir. Bu yetkinlikleri gelismis sirketler,
piyasadaki. rakiplerine iistiinliik saglayabilmektedirler. Ayrica, biyiik portfdy boyutu ve dlcek
ekonomileri de, variitk yénetim sirketlerinin operasyonlarini daha etkin y6netmesini saglayarak
rekabet gliclerini artirmaktadir.”

Vergi istisnalari
Bankacilik Kanunu Madde 143 (5) nolu maddesinde yer alan;

“Bu Kanun kapsaminda kurulan varlik yénetim gsirketleri ile 4743 sayili Mall Sektére Olan
Borglarin Yeniden Yapiandiriimas: ve Bazi Kanunlarda Dedisiklik Yapilmast Hakkinda
Kanunun bu Kanunla yitiriirliikten kaldirilan 3 iincli maddesinin yedinci fikrast uyarinca
Kurulun ¢itkarmis oldugu ydnetmelik kapsaminda kurulan varlik ydénetim sirketlerinin
yaptiklart islemler ve bununla ilgili olarak diizenlenen kadgitlar, kurulus islemleri de ddhil
olmak ltizere kurulduklar: takvim yili ve bunu izleyen bes yil siiresince 488 sayili Damga
Vergisi Kanununa gdére ddenecek damga vergisinden, 492 sayili Har¢lar Kanununa gére
ddenecek harglardan, her ne nam altinda olursa olsun tahsil edilecek tutarlar 6802 sayili
Gider Vergileri Kanunu geredi ddenecek banka ve sigorta muameleleri vergisinden, kaynak
kullantmini destekleme fonuna yapilacak kesintilerden ve 4054 sayili Rekabetin Korunmasi
Hakkinda Kanunun 39 uncu maddesi hiikmiinden istisnadir.”

hiikkmii ile, VYS'lerin kuruluslarini takip eden 5 yillik siireyle baz1 vergi ve harglar i¢in istisna
tamimugtir. isbu izahname’de de agiklandid1 lizere Sirket’in ortaklari tarafindan kurulan VY$'ler,
ilgili slirenin bitiminde kamu kurumlarindan alman izin ve yazilar uyarinca yine ortaklar
tarafindan ayni hissedarlik yapisiyla kurulan yeni VYS altinda bazi birlesmelere tabi olmus ve
infisah etmistir.

Sirket'in halihazirda yararlandigi Bankacilik Kanunu m.143 tahtinda VYS'lere kurulustan
itibaren bes yil siireyle taninan vergi ve harc¢ istisnalarinin siiresi 01.01.2024 tarihinde
dolacaktir.

T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan hazirlanan 12.03.2021 tarihli Reform Paketinde
VYS'lere bes yil siire ile taninan damga, har¢ ve KKDF kesintisi istisnanin 2021 yili icerisinde
siiresiz hale getirilecegi ilan edilmis ve buna iliskin bir taslak diizenleme hazirlanmistir. S6z
konusu taslak diizenleme Kanun Teklifi olarak 01.10.2021 tarihinde TBMM Baskanligi'na
sunulmustur. Ancak yasal diizenlemenin ne zaman ve ne sekilde yliriirlige girecegi
ongoriillememektedir. Dolayisiyla Sirket, s6z konusu diizenlenmenin yasalagsmamasi ihtimalini
g6z oniinde bulundurarak, halk arzin tamamlandigi durumda vergi ve harg istisnalarinin sona
erme siiresi olan 01.01.2024 tarihi sonrasi icin asagida belirtilen {i¢ farkl opsiyon iizerinde
degerlendirme yapmustir.
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Lt 2t o

S6z konusu opsiyonlardan hangisinin segilece“"f-f‘?y:’ﬁy . i_bir opsiyonun da miimkiin olup
olmadigy, ilgili tarihte yiirtrliikte olan mevyghat kﬁ?tﬂ-‘ﬁyg amalari, ekonomik kosullar ve
Sirket'in projeksiyonlar1 goz &niinde t tarafindan nihai olarak
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1. Herhangi yeni bir VYS kurulusu gerceklestirilmeksizin faaliyetlere Sirket tizerinden devam
edilmesi

Bu zamana kadar olan uygulamasindan farkli olarak Sirket, 01.01.2024 tarihinden sonra
herhangi yeni bir VYS kurulusu ve birlesme islemi gergeklestirmeden, tiim faaliyetlerine mevcut
Sirket lzerinden siirdiirmeyi degerlendirmektedir. Sektérde herhangi bir yeni kurulus ve
birlesme islemi gerceklestirmeden istisna siiresinin dolmasindan sonra da faaliyetlerine devam
eden VYSler bulunmaktadir. S6z konusu durumda artan maliyetlerin 6nemli bir kismu
borg¢lularin 6demekle yiikiimlii oldugu tutarlar (6rnegin tahsil harci) ya da borglu ile paylasilan
tutarlardir (6rnegin damga vergisi). Bu nedenle, artan maliyetlerin 6nemli bir kismini Sirket
miisterilerine yansitmak durumunda kalacaktir.

2. Istirak olarak yeni bir VYS kurulusu gerceklestirilmesi ve herhangi bir birlesme islemi
olmaksizin Sirket ve yeni VYS lizerinden faaliyetlere devam edilmesi

Sirket, 01.01.2024 tarihinden sonra paylarinin tamamina sahip oldugu yeni bir VY$ kurmay1 ve
faaliyetlerini hem Sirket hem de bu yeni VYS lizerinden devam ettirmeyi degerlendirmektedir.
Bu opsiyonda Sirket ile yeni VYS arasinda herhangi bir birlesme islemi gerceklestirilmeyecektir.
S6z konusu vergi istisnalarindan yararlanmak amaciyla yeni portfdy alimlari, Sirket tarafindan
saglanacak finansman ile yeni VYS iizerinden yapilacaktir.

Kurulun 11-23.3 sayili Onemli Nitelikteki islemler ve Ayrilma Hakki Tebligi'nin (“Oni Tebligi")
4(3) numarali maddesi kapsaminda “bir biitiin olarak ele alindiginda ortakligin temel faaliyetleri
veya olagan ticari hayatinda esasli degisiklik yapilmak suretiyle yatirnmcilarin yatirim
kararlarinin degismesine yol acacak, ortakligin yapisina iliskin temel islemler Kurul tarafindan
onemli nitelikteki islem olarak degerlendirilebilir” seklinde bir hiikiim yer almaktadir. Soz
konusu senaryo icin, Sirket'in BDDK tarafindan diizenlenen VYS$ lisansinin mevcut olmaya
devam etmesi, halihazirda sahip oldugu portféylerden tahsilatlarini uzun yillar boyunca
siirdiirecek pozisyonda olmasi, yine kurulacak istirakin de aym sektdrde faaliyet gosterecek bir
VYS olmasi ve Sirket tarafindan tam konsolide edilecek olmasi hususlar1 goz Oniinde
bulundurularak, Sirket tarafindan séz konusu istirak kurulusunun Oni Tebligi kapsaminda
onemli nitelikte islem teskil etmeyebilecegi degerlendirilmektedir.

Ancak Kurulun takdirinin farkli olmasi halinde, istirak kurulusunun genel kurulda onaylanmasi
ve genel kurulda olumsuz oy veren ve bu muhalefeti tutanaga gecirten pay sahiplerine ayrilma
hakkinin kullandirilmasi gerekecegi Sirketce degerlendirilmistir.

Ayrica Sirket ile kurulacak yeni VYS$ arasinda gergeklestirilecek her bir islem Kurulun iliskili
taraf islemlerine iliskin diizenlemelerine uygun olarak gerceklestirecektir.

3. Mevcut uygulamaya devam edilmesi ve Sirket ile yeni VYS arasinda birlesme
gergeklestirilmesi

Sirket, su ana kadar mevcut uygulamasina devam ederek yeni bir VY$ kurup Sirket ile
birlestirmeyi de bir opsiyon olarak degerlendirmistir. Birlesme, halka a¢ik olmayan ortaklik
pitiEsin sonrasi Borsa istanbul’a kote
"gi’fketl 11-23.2 sayili Birlesme ve
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Ayrica sdz konusu birlesme islemi Oni Tebliginin 4/1(a) maddesi uyarinca énemli nitelikte
islem teskil edebilecegi ve dolayisiyla Teblig uyarinca birlesme islemine iliskin genel kurulda
olumsuz oy veren ve bu muhalefeti tutanaga gecirten pay sahiplerine ayrilma hakkinin
kullandirilmasi gerekebilecegi Sirketce degerlendirilmistir.

7.2.2. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle ihragcinin net
satis tutarinin faaliyet alanina ve pazarin cografi yapisina gére dagilim hakkinda bilgi:

Sirket faaliyetlerini Tiirkiye’de ve Istanbul’da yer alan tek bir merkezde yiiriitmektedir. Hukuki
islemlerini Tiirkiye capindaki icra dairelerinde 135’den fazla tane sozlesmeli hukuk biirosu
aracilig ile gerceklestirmektedir.

7.3. Madde 7.1.1 ve 7.2.'de sayilan bilgilerin olaganiistii unsurlardan etkilenme durumu
hakkinda bilgi:

isbu Izahname’nin 5 numarali bsliimiinde yer alan risk faktdrleri disinda herhangi bir husus
bulunmamaktadir.

7.4. Thraggimn ticari faaliyetleri ve karlilig acisindan énemli olan patent, lisans, sinai-
ticari, finansal vb. anlasmalar ile ihra¢cinin faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne
Ol¢iide bu anlasmalara bagh olduguna ya da yeni iiretim siirec¢lerine iliskin 6zet bilgi:

Gelecek VYS$'nin ticari faaliyetlerini siirdiirebilmesi agisindan 6nemli olan lisansi BDDK
tarafindan verilen Varlik Yonetim Sirketi lisansidir. Sirket, BDDK denetim ve gézetimindeki bir
sektorde calismaktadir. Lisansinin BDDK tarafindan iptal edilmesi durumunda faaliyetlerine
devam etmesi miimkiin degildir. Sirket 14 yildir faaliyetlerini bu lisans kapsaminda VY$
Yonetmeligine uygun bir sekilde siirdiirmektedir.

7.5. Ihragginin rekabet konumuna iliskin olarak yaptig aciklamalarin dayanag:

fhragginin rekabet konumuna iliskin aciklamalar isbu izahname’nin 7.2.1’inci baslig altinda
verilen kaynaklara iliskin linkler asagida yer almaktadir:

o PwC Tirkiye Sektér Raporu (https://www.strategyand.pwc.com/tr/tr/pdf/turkiye-

tahsili-gecikmis-alacaklar-tga-satis-pazari-tr.pdf - ayrica Izahname’nin 7 numaral
ekinde paylasilmistir), 05/2021

e Risk Merkezi verileri (https://rmweb.riskmerkezi.org/RMAdmin/), 13/09/2021
e BDDKverileri (https://www.bddk.org.tr/Veriler), 13/09/2021
o  KAP verileri (https://www.kap.org.tr/tr/), 13/09/2021

e  TCMB verileri (https://www.tcmb.gov.tr/), 13/09/2021
e  VYSlerin bagimsiz denetim raporlar: (https://www.bddk.org.tr/BdrUyg/), 13/09/2021
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7.6. Personelin ihracciya fon saglamasimi miimkiin kilan her tirli anlasma hakkinda
bilgi:

Yoktur.

7.7. Son 12 ayda finansal durumu onemli él¢ciide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara
verme haline iligkin bilgiler:

Yoktur.
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8. GRUP HAKKINDA BIiLGILER

8.1. ihragganin dahil oldugu grup hakkinda ézet bilgi, grup sirketlerinin faaliyet konulari,
ihragciyla olan iligkileri ve ihrag¢inin grup icindeki yeri:

Sirket'in paylarima Fiba Holding (%87,631), Murat OZYEGIN (%6,183), Ayse Can OZYEGIN
OKTAY (%6,183), Fiba Faktoring (%0,002) ve Fiba Kapital (%0,001) sahiptir. Sirket'in bu
ortaklarina asagidaki tabloda yer verilmistir.

_ Pay Orami (%)
Fiba Holding 87,631
Murat OZYEGIN 6,183
Ayse Can OZYEGIN OKTAY 6,183
Fiba Faktoring 0,002
Fiba Kapital 0,001
Toplam 100,007

Sirket’in ana hissedar1 Fiba Holding'tir ve Sirket’in sermayesinin %87,631’'ine sahiptir.

Hisni M. OZYEGIN Fiba Holding'in sermayesinin %90,04'ine, Fiba Holding de kendi
sermayesinin %9,95'ine sahiptir. Fiba Holding'in diger ortaklar1 Emine Dilek Belger, Ayse Can
OZYEGIN OKTAY ve Murat OZYEGIN'dir. '

8.2. ihraggimin dogrudan veya dolayh énemli bagh ortakhiklarinin dékiimii:

Sirket'in isbu izahname’de yer alan 2018, 2019 ve 2020 mali yillart itibariyle konsolidasyona
tabi 1 adet bagh ortaklignt bulunmakta olup, ilgili bagh ortakhk, Sirket'in sermayesinin
%99,99'1na sahip oldugu Tiirkiye’de kurulu Girisim Alacak Yoénetim Hizmetleri ve Yazihim
Servisleri A.S.dir. Bununla birlikte Sirket, Girisim Alacak’ta sahip oldugu tiim paylarini
29/04/2021 tarihli pay devir sozlesmesi ile Fina Holding’e devretmis ve Sirket'in Girisim
Alacak’ta herhangi bir pay1 kalmamistir.

Sirket'in isbu Izahname tarihi itibariyle herhangi bir bagh ortakhg veya istiraki
bulunmamaktadir.

welecek Varkik Ydnetimi Ancnim §in.
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9, MADDI VE MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR HAKKINDA BILGILER
9.1. Maddi duran varliklar hakkinda bilgiler:

9.1.1. izahnamede yer almasi gereken son finansal tablo tarihi itibariyle ihrac¢inin
finansal kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu ve
yonetim kurulu karari uyarinca ihragg1 tarafindan edinilmesi planlanan énemli maddi
duran varhiklara iliskin bilgi:

Sirket'in 6nemli maddi duran varliklary, kullanim hakki varlklari, biiro makineleri, mobilya
mefrusat ile 6zel maliyet bedellerinden olugmaktadir. Asagidaki tablolarda, Sirket'in maddi
duran varliklari ilgili donemler itibariyla gésterilmistir.

Maliyet (BinTL) | 31122018 | 3112

Kullanim hakki varliklar -

Biiro makineleri 4.952 7.283 8.946 9.990
Nakil vasitalari - - 77 173
Mobilya, mefrusat 973 1.012 1.310 1.320
Ozel maliyet bedelleri 8.403 15.451 15.451 15.451
Toplam 14.328 38.500 42.887 44.809

Kullanim hakki varliklar: - 6.545 14.744 12.174

Biiro makineleri 3.450 3.867 5.482 6.570
Nakil vasitalari - - 12 27
Mobilya, mefrusat 757 831 921 980
Ozel maliyet bedelleri 5.617 7.167 9.172 10.175
Toplam 9.824 18.410 30.331 29.926

31.12.2020 | 30,

efter degeri (Bin TL) 8 | 3112201

Kullanim hakk: varliklari - 8.209 2.359 5.701
Biiro makineleri 1.502 3.416 3.464 3.420
Nakil vasitalar - - 65 146
Mobilya, mefrusat 216 181 389 340
Ozel maliyet bedelleri 2.786 8.284 6.279 5.276
Toplam 4.504 20.090 12.556 14.883
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| 31122019 |

Maliyet 52.666 71.960
Birikmis amortisman 884 395 657 -
Net defter degeri 26.607 52.271 71.303 78.155

Edinilmesi Planlanan Maddi Duran Varhklara iliskin Bilgiler

Izahname tarihi itibariyla Yénetim Kurulu karar1 uyarinca Sirket tarafindan edinilmesi planlanan
6nemli maddi duran varlik bulunmamaktadir. Ancak her ne kadar genel olarak yeniden satis
amagh olarak satin aliniyor olsa da Sirket faaliyetlerinin dogal bir par¢asi olarak, operasyonlarin
bliyiimesi durumunda Sirket’in gayrimenkullerinin sayisinin da artmasi beklenmektedir

Finansal ya da Faaliyet Kiralamas1 Yoluyla Edinilen Maddi Duran Varhklara Iligkin
Bilgiler

Sirket'in finansal kiralama yoluyla edindigi herhangi bir maddi duran varlik bulunmamaktadir.

Sirket'in ofis binasi ile araglari uzun doénem kiralama sozlesmelerine dayali olarak
kullanilmaktadir.

Sirket'in Kagithane’de bulunan merkez ofisi 2013 yilindan beri Ofishane Ofis Yatirumlar1 ve
Kiralama Hizmetleri A.§.’den kiralanmaktadir. Ayrica, Sirket'in Garanti Filo Yonetimi Hizmetleri
A.S.’den kirananan 10 adet, Hedef Arag Kiralama ve Servis A.S.den kiralanan 5 adet ve VDF Filo
Kiralama A.S.’den kiralanan 5 adet binek araci bulunmaktadir.

9.1.2. Ihraggimin maddi duran varhklarmmn kullanimim etkileyecek cevre ile ilgili tiim
hususlar hakkinda bilgi:

Sirket'in maddi duran varliklarini etkileyecek ¢evre ile ilgili bir husus bulunmamaktadir.
Herhangi bir sinai {iretim faaliyeti bulunmamast ve faaliyet gosterdigi alan itibariyle Sirket, CED
Yonetmeligi ve Cevre Izin Yonetmeligi tahtinda herhangi bir ¢evre izni veya ruhsati alma
yiikkiimliligiine tabi degildir.

9.1.3. Maddi duran varliklar iizerinde yer alan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek
tutarlar1 hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.1.4. Maddi duran varhklarin rayi¢/gercege uygun degerinin bilinmesi halinde rayic
deger ve dayandig: deger tespit raporu hakkinda bilgi:

Sirket'in satis amacgl elde tutulan duran varhklari altinda, TGA’larina iliskin yliriitillen hukuki
takipler sonucunda aktifine dahil ettigi gayrimenkuller bulunmaktadir. 30.06.2021 tarihi
itibariyla, Sirket'in sahip oldugu 330 adet gayrimenkuliin ekspertiz degeri itibariyla %81’ini

olusturan 20 adet gayrimenkuliin bilgileri ve rayi¢ degeri agagidaki gibidir:
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Satis Amagh Elde Tutulan Maddi Duran Varlikla

'Maddl B

sparan oo e
varn. | Edinme Taribi (TL)
Bina 25.02.2021 Yatirum amaclt ]
24.09.2019 74.000.000| 2021 _GVY_A3 degildir
Bina 25.02.2021 Yatinm amagl _
10.12.2020 35.000.000| 2021_GVY_A3 degildir
. 5.03.2021 Yatirim amagh i
Arsa 25.01.2021 2.600.000 2021-GV-7 degildir
30.03.2021 Yatirim amacl i
Arsa 26.03.2021 2.500.000 | 2021-GV-0032 degildir
21.05.2021 Yatirim amach i
Arsa 6.05.2021 1.450.000| 2021-GV-0046 degildir
Arsa 15.06.2020 Yatirim amagh )
11.01.2013 1.140.000 2020-0016 degildir
Arsa ' 21.06.2021 Yatirim amaglr _
24.01.2019 1.135.000| 2021GVY045 degildir
Bina 5.07.2021 Yatirim amagh ]
25.06.2015 825.000| 2021-GV-0067 degildir
Arsa 8.10.2020 Yatirim amagh )
5.09.2018 810.000| 2020GVY084 degildir
Arsa 5.10.2020 Yatirim amacli i
30.09.2015 643.000| 2020GVY082 degildir
Arsa 13.01.2021 Yatirim amaclt )
5.12.2016 630.000| 2021-GV-0001 degildir
Bina 8.06.2021
Yatirim amaglh i
GLCK- degildir
31.05.2021 610.000 202100010
25.03.2021
Yatirim amaglt )
2021GVY26 degildi
Arsa|  19.03.2021 606.000 eelair
Arsa 12.06.2019
Yatirim amach i
GLCK- degildir
30.05.2019 572.500 201900005
Bina Zl%,ﬁ{;:?« atirim amach )
23.06.2021 470.000 SO T degildir
?,
Arsa ;1 '%Yau m amagli )
16.08.2018 465.000 ‘20&85} ;’ 7 1 degitdiryarhk Yonetimi Angnir Sivkes
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ddi Duran Varllklarm; ayu; Degerl Hakkmdanlgl e

kspertlz Degerl
o (TL)

Tutar1 (TL)

13.07.2020 Yatirim amach

Arsa 6.07.2020 460.000|  2020GVY056 degildir
Bina 22.02.2021 Yatirim amagh i
18.02.2021 400.000 | 2021-GV-0020 degildir
Bina 22.01.2021 Yatirim amach i
18.02.2021 400.000 | 2021-GV-0020 degildir
Arsa 26.12.2018 Yatirim amagh
18.12.2018 390.000| 2018-19-130 degildir
Diger 28.994.526
TOPLAM 154.101.026

9.2. Maddi olmayan duran varliklar hakkinda bilgiler:

9.2.1. ihragq1 bilgi dokiimaninda yer almas1 gereken finansal tablo dénemleri itibariyla
ihra¢¢inin sahip oldugu maddi olmayan duran varhiklarin kompozisyonu hakkinda bilgi:

Sirket'in maddi olmayan duran varliklari igerisinde bilgisayar yazilimlart bulunmaktadir.

| o 2018 | 3112.20 1122020 | 30.06.2021
Maliyet 9.178 11.492 16.279 18.644
Birikmis amortisman 4.679 6.995 10.167 12.102
Net defter degeri 4.499 4.497 6.112 6.542

9.2.2. Maddi olmayan duran varhklarin, ihragginin faaliyetleri icerisindeki rolii ve
faaliyetlerin maddi olmayan duran varliklara bagimhlik derecesi hakkinda bilgiler:

Yoktur.

9.2.3. Isletme i¢i yaratilan maddi olmayan duran varliklarin bulunmasi halinde, ihrage
bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyla bu varhklar
icin yapilan gelistirme harcamalarinin detayr hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.4. Maddi olmayan duran varhklarin rayu,‘/ger'gege uygun degerinin bilinmesi halinde
rayi¢ deger ve dayandig1 deger tespit raporu b«zﬂ;kmfl‘a QQI i;
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9.2.5. Maddi olmayan duran varhklarin kullanimin veya satisini kisitlayan sézlesmeler
veya diger kisitlayici hiikiimler hakkinda bilgi:

Yoktur.

9.2.6. Maddi olmayan duran varliklar icerisinde serefiye kaleminin bulunmasi halinde,
ihragger bilgi dokiimaninda yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyla serefiye
edinimine yol acan islemler hakkinda bilgi:

Yoktur.
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10.  FAALIYETLERE VE FINANSAL DURUMA iLiSKiN DEGERLENDiRMELER
10.1. Finansal durum:

10.1.1. ihragginin izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle
finansal durumu, finansal durumunda yildan yila meydana gelen degisiklikler ve bu
degisikliklerin nedenleri:

I[hrageinin hem bireysel hem de konsolide finansal tablo diizenlemesi halinde izahnamede
konsolide finansal tablolara iliskin bilgilere yer verilir. Ancak, Sirket’in 2018-2020 yillarinda
sahip oldugu tek bagli ortakligmin 2021 yiliun ilk yarisinda elden ¢ikarilmasi, anilan bagli
ortaklifin konsolide finansal tablolarda ihmal edilebilecek seviyede yer kaplamasi ve
Sirket’in tiim finansal tablolarmin mukayesesinin kolaylagtirilmas: amaciyla geriye dontik
olarak 2018-2020 yillarina iligkin solo finansal tablolar 6zel bagimsiz denetimden gegirilmis
ve izahnamede anilan finansal tablolara yer verilmistir. Bununla birlikte Sirket’in 2018-2020
yillarina iliskin bagimsiz denetimden gegmis konsolide finansal tablolarina da
www.kap.gov.tr adresinden erigilmesi miimkiindiir.

Asagida yer alan tablolar, Sirket'in 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2020 tarihlerinde
sona eren mali yillar ve 30 Haziran 2020 ve 30 Haziran 2021 tarihlerinde sona eren ara
dénemlere iliskin BDDK diizenlemeleri uyarinca bagimsiz denetimden gec¢mis solo mali
tablolarindan ahinmigstir.

gisim (%)
FmansalDurum e s i DTy By 2019_ 2020_ :
Tablosu (BinTr) | 31122018 | 31.12.2019 | 31.12.2020 | 30.06.2021 [2018-20191 2020 | 2021
‘8{33‘531 Varliklar 112,304 13.419 26309 9456  -88%|  96%|  -64%
Bankalar 113.619 13.557] 26.457 9.550 -88% 95% -64%
Beklenen Zarar 0o o ag0
Karsiliklar (=) (1.385) (138) (148) (94) 90% 7% 36%
Tiirev Finansal 70 | | | -100% 0% 0%
Varliklar
Krediler (Net) 1.034.375 1.165.404 1.069.856 1.089.015 13% -8% 2%
Krediler 1.540.315 1.888.719, 1.763.149 1.845.094 23% -7% 5%
Reklenen Zarar 1 A .
S Y 7 y y >y 0, 2.0, 0,
Karsililar: () (505.940) (723.315)|  (693.293)  (756.079) 43% 4% 9%
Satis Amaglh Elde
Tutulan ve
Durdurulan 26.607| 52.271 71.303 78.155 96% 36% 10%)
Faaliyetlere iliskin
Duran Varliklar
Ortaklik Yatirimlar: 1.269 1.269 0% 0% -100%
Maddi Duran Varliklar 4.504 20.090 346% -38% 19%
Maddi Olmayan Duran 4.499 4.497 0%  36% 7%
Varliklar
Diger Aktifler 12.047 9.051] -25% 7% 153%
Aktif Toplami 1.195.605 1.266001 6%l ., -5%l. . 2% .
” ceR Var e ee e AReHim Sirk
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Alinan Krediler 646.461 765.145 583.171 456.486 18% -24% -22%
ig;ﬁiféie“ Menkul 164.119 . - 47.643  -100% 0% 0%
ey Hinansal 34.817 281 . 1 99 -100% 0%
Kiralama 0% 0%
I[slemlerinden - 8.287 1.058 4.148 292%
Yikimliliikler

Karsiliklar 6.159 8.310 22.118 16.251 35%| 166% -27%
Cari Vergi Borcu 3.004 4.576 10.064 21.565 52%| 120% 114%
prtelenmis Verg| 50.845 783100 102320  119.258 sa 3104 17%
Diger Yukiumlilikler 10.190 16.149 17.384 19.440 58% 8% 12%
Ozkaynaklar 280.010 384.943 461.001 537.849 37% 20% 17%
Odenmis Sermaye 126.500 126.500 126.500 126.500 0% 0% 0%
Sermaye Yedekleri 9.213 10.419 10.577 10.789 13% 2% 2%
Kar Yedekleri 15.393 15.393 93.888 76.200 0% 510% -19%
Gecmis Yillar Karl 118.564 127.760 127.760 229.119 8% 0% 79%
Donem Kari 10.340 104.871 102.276 95.241 914% -29% ~7%
Pasif Toplanu ' 1.195.605 1.266.001 1.197.125 1.222.640 6% -5% 2%

Finansal Varliklar, net: Bu kalem yurtici bankalardaki vadeli ve vadesiz bankalar hesabi ile
ayrilan 12 aylik beklenen zarar karsiligi hesabindan olusmaktadir.

Bankalar kalemi 2019 yilinda 98,8 milyon TL azalis gostermistir. Azalis agirlikli olarak 171,7
milyon TL’lik finansman faaliyetlerindeki net geri 6demeden kaynaklanmistir. Faaliyet konusu
varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisim 6ncesi faaliyet karina 52,5 milyon TL nakit girisi, faaliyet
konusu varlik ve yiikiimliiliiklerdeki degisimden 30,2 milyon TL nakit girisi saglanmistir. Yatirim
faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit ¢ikisi ise 11,1 milyon TL’dir. Boylelikle 2019 yil
operasyonlart sonucunda 100,1 milyon TL nakit ¢ikist olmus, bankalar i¢in ayrilan karsilik
tutarindaki 1,2 milyon TL azalma sonrasinda bankalar bakiyesindeki azalis 98,8 milyon TL
olmustur.

Bankalar hesab1 2020 yilinda 12,9 milyon TL artis gostererek 26,3 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Faaliyet konusu varlik ve yiikiimliliikdeki degisim o6ncesi faaliyet karindan
169,7 milyon TL nakit girisi saglanmistir. Faaliyet konusu varlik ve ylikiimliiliiklerdeki degisim
ise 111,4 milyon TL nakit ¢ikisina neden olmustur. Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan net
nakit ¢ikisi ise 9,2 milyon TL'dir. Finansman faaliyetlerindeki geri 6demeler bankalar bakiyesini
36,2 milyon TL azaltmistir.

Bankalar kalemi 2021 yilinin ilk altt ayinda 16,9 milyon TL azals gostermistir. Azalis agirlikl
olarak 111,1 milyon TLlik faaliyet konusu _afrlrk Ve, yikimliliiklerdeki  degisimden
kaynaklanmistir. Faaliyet konusu varlik ve yii m‘f Hérﬁek(@eglslm oncesi faaliyet karina
67,1 milyon TL, fmansman faahyetlermden aglg} nakb ise 23,4 milyon TL giris

m11
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TFRS 9’un 5.5.5 numarali paragrafinda “raporlama tarihinde, bir finansal aragtaki kredi riskinde
ilk defa finansal tablolara alinmasindan bu yana 6nemli derecede artis meydana gelmemis
olmasi durumunda isletme s6z konusu finansal araca iliskin zarar karsiligin1 12 aylik beklenen
kredi zararlarina esit bir tutardan &lger.” ifadesine yer verir. Bu kapsamda, tiim kredi tutarlar
icin daima Beklenen Zarar Karsihigl hesaplanmasi esas olup, hi¢ karsilik ayrilmamasi istisnaidir.
Bu c¢ercevede Sirket'in cesitli bankalarda bulunan mevduatlar: icin karsilik hesaplanmaktadir.
Bankalar bakiyesindeki diisiise paralel olarak, beklenen zarar karsiliklart 2019 yilinda 2018
yilina kiyasla 1,2 milyon TL azalarak 138 bin TL olarak ger¢eklesmistir. 2020 yilinda ise Sirket,
148 bin TL karsilik ayirmistir. 30/06/2021 itibariyla ise 54 bin TL azalma ile 94 bin TL karsilik

ayrilmistir.

oo b e oag Lao19- | 2020~ | 2018 | 2019+ | 2020
(BmT)  |31122018)3112201918112.2020|30062021| 05| o0 | o1 | 2015 | p020 | 20zt
Bankalar 113.619 13.557 26.457 9.550| -88% 95% -64%| (100.062)] 12.900}(16.907)
Yurtici 113.618 13.554 26.454 9.547| -88%) 95% -64%| (100.064)] 12.900] (16.907)
Yurtdis: 1 3 3 3] 200% 0% 0% 2)

Beklenen Zarar ane o 2z0

Karsiiidan (1.385) (138) (148) 94)| -90% 7% -36% 1.247 (10) 54
Toplam 112.234 13.419| 26.309 9.456] -88%) 96% -64%]| (98.815)] 12.890](16.853)

Krediler, Sirket, ana faaliyet konusu olarak diger finansal kurumlarin tahsili gecikmis
alacaklarini satin alip tahsil etmektedir. Bu alacaklar aktifte krediler altinda takip edilmektedir.
Krediler, satin alinan alacaklar ve bunlara satin alma tarihinde atanmis olan i¢ verim orani
tizerinden ylriitiilen faizler ile dénem sonlarinda yapilan 120 aylik tahsilat beklentisinin bilango
tarihine indirgenmesi ile hesaplanan net bugilinki deger farkindan olusmaktadir. Dénem
boyunca yapilan tahsilatlar kredilerden indirilir.

Krediler bakiyesi 2019 yilinda 2018 yilina gore 348,4 milyon TL artis gdstererek 1.540,3 milyon
TL'den 1.888,7 milyon TL'ye yiikselmistir. Sirket 2019 yilinda 196,2 milyon TL alacak satin
almis, yabanci para alacaklarinin TL karsihigl ise 25,5 milyon TL artmistir. Bu donemde 629,2
milyon TL kredilerden faiz geliri elde edilmis, 502,5 milyon TL tahsilat gerceklestirilmistir.

Kredi ve alacaklar 2020 yilinda ise 2019 yilina gére 11,9 milyon TL artarak 1.900,6 milyon TL
olmustur. Sirket, 2020 yilinda 19 milyon TL tutarinda alacak portféyii almis, yabanci para
alacaklarimin TL karsiligi ise 36,3 milyon TL artmistir. Bu dénemde 507,3 milyon TL kredilerden
faiz geliri elde edilmis, 550,7 milyon TL tahsilat yapilmistir.

2021 yilinin ilk alt1 ayinda kredi ve alacaklar 2020 yilina gére 55,5 milyon TL azalarak 1.845,1
milyon TL olmustur. Sirket, 2021 yilinda 41,8 milyon TL tutarinda alacak portfdyii almis, yabanci
para alacaklarimin TL karsiligl ise 28,8 milyon TL artmustir. Bu dénemde 325,3 milyon TL
kredilerden faiz geliri elde edilmis, 314,0 milyon TL tahsilat yapilmistir.

(BinTL) - | 3112201 | 3112201 '30.06.202 | 2018 | 2919 2020 9.1 2020
: 8| 1] 2019 | gy | 2001 | 20
”‘ -
Dénem bagi & T o - 176.1 | 348.4
bakiyesi 1.364.137 | 1.540.315 . 45‘_7‘9. l}g.o 23% 7% 78 04 125.5
¥ & 70
Yeniden 0 0 o2 | W | 0% | (319 | 1081 ] (137.
LR v ¥ q kS welecek Varlik Yonetimi Anonim $irk.
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01 | 31.12.201 | 2018 | 2
(BlnTL) -0 ol 2019 |
siniflama* 14)
Dénem
icinde 105.368 | 196.208 18.973 41799 | 86% | -90% | 1209 | 2084 | (177.) 22.82
i 0| 235) 6
intikal (+)
Yabana
para .
alacaklarin 57.381 25.467 36.281 28.840 | -56% | a2% | -z19% | GL2 | 1081

\ . 14) 4| 744
degerlemesi
)
Kredilerden -
alnan 383.802 | 629.210 | 507257 | 325283 | 64% | -19% | -36% | 2454 | (121} 4849

! 08 | 953
faizler(+) 74
Dénem
icinde (370373) | (502.481) | (550.651) | (313.977) | 36% | 10% | -43% | (132 | (481 2366

! 108) | 70) 74
tahsilat (-}
Donem 3484 | 11.86 :
sonu 1.540.315 | 1.888.719 | 1.900.579 | 1.845.094 | 23% 1% | -3% o4 “o | 5548
bakiyesi 5

*2021 dénem bast bakiyesinde, kredilerin reeskont faiz gelirleri ile beklenen zarar karsiliklar: arasinda
137.431 TL smiflama yapilmis olup, bu degisikligin krediler net, toplam aktifler veya dénem net
kar/zarari lizerinde etkisi bulunmamaktadir.

Krediler, beklenen zarar karsiliklari, Sirket, satin alindiginda ya da olusturuldugunda kredi
deger diisiikliigli bulunan finansal varliklar i¢in ilk defa finansal tablolara alinmasindan bu yana
Omiir boyu beklenen kredi zararlarindaki toplam degisiklikleri zarar karsiligi olarak finansal
tablolara alir. Her raporlama tarihinde, isletme &miir boyu beklenen kredi zararlarindaki
degisikligin tutarini, bir deger disiikliigli kazang ya da kaybi olarak kar veya zararda finansal
tablolara alir. Omiir boyu beklenen kredi zararlar, varlik ilk defa finansal tablolara alinirken
tahmin edilen beklenen kredi zararlarindan diisitk olsa dahi, émiir boyu beklenen kredi
zararlarindaki olumlu degisiklikler deger diisiikliigii kazanci olarak finansal tablolara alinir.
Ekteki finansal tabloda kredilerin net bugiinkii degeri ile itfa edilmis maliyetleri arasindaki
pozitif farklar, kredilerden elde edilen gelirler/faizler igerisinde, negatif farklar ise beklenen
zarar karsiliklar1 hesabinda deger diisiikliigii olarak gosterilmistir.

s votal3 1122010031 122020 | 30,0620z | 2018 |2019+| 2020- | 2018- | 2019- |2020-
18131.12.2019/31.12.2020 1 30.06.2021 | 19 | 5020 | 2021 | 20194 2020 {2021

(BmTL) B

Krediler beklenen

N 505.940 723.315 693.293 756.079 43%] -4% 9%j 217.375| (30.022){62.786
zarar karsihgi (-)

Krediler karsilik bakiyesi 2019 yilinda 2018 yilina gore 217,4 milyon TL artis gdstererek 505,9
milyon TL’den 723,3 milyon TL'ye ylikselmistir. 2020 yilinda ise 2019 yilina gére 30,0 milyon TL
azalarak 693,3 milyon TL olmustur. 2021 yilinin ilk yarisinda ise 2020 yilina gére 62,8 milyon
TL artarak 756,1 milyon TL olmustur.

Krediler, Net: Asagidaki tablolar sirasiyla son 3,5 yila ait satin alinan alacaklarin anapara

tutarini, satin alma bedelini, tahsilatlar sonrasi kalan maliyetini, portféy i¢ verim oraniyla

-t

'—“mk‘ undan olusan takipteki krediler
ta‘h?h 'z net iK% gdller bakiyesi ile bunlarin bir

hesaplanan birikmis faizini, kalan maliyet ve
bakiyesini, bu portfoyler icin ayrilan karsili
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Karsiliklar sonrasi krediler, net bakiyesi 2019 yilinda 2018 yihna goére 131 milyon TL artis
gostererek 1.034,4 milyon TL’den 1.165,4 milyon TL’ye yiikselmistir. 2020 yilinda ise 2019
yilina goére 95,5 milyon TL diiserek 1.069,9 milyon TL olmustur. 2020 yilindaki diisiis, esas
itibariyla 2019 yilinda 196,2 milyon TL olan yeni TGA alimlarimin 2020 yilinda 19 milyon TL'ye
diismesinden kaynaklanmustir. 2021 yilinin ilk yarisinda ise krediler, net bakiyesi 19,2 milyon
TL yiikselerek 1.089,0 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Taklptekl
kredller,

Satm alinan
taklptekl alacak]"

Kredller, net ‘dénem Taklptekl o

baklyelen (Bm TL) : tutarl kredller/ et r
31.12.2018 13.424.187] 1.682.689] 1.156.605 383.710; 1.540.315 505.940] 1.034.375
31.12.2019 16.948.988| 1.878.312] 1.275.251 613.468] 1.888.719 723.315] 1.165.404
31.12.2020 17.181.429] 1.897.125| 1.239.123 661.456] 1.900.579 830.723] 1.069.856

30.06.2021 17.444.232] 1.939.084 1.275.292 569.803] 1.845.094 756.079 1.089.015

Satin ahnan 4Tak1ptek1

kipteki alacak‘ e
(an degisim’

: 'Taklptéki

k;féf_lileﬁ net dbr_ieh’) s
degisim (Bin'TL): - to
b ﬂd‘?gi,s,.i.',“‘.if

31.12.2018-31.12.2019 3.524.801 195.623 118.646 229.758 348.404 217.375]  131.029
31.12.2019-31.12.2020 232.441 18.813 (36.128) 47.988 11.860; 107.408] (95.548)
31.12.2020-30.06.2021 262.803 41.959 36.169 (91.653)]  (55.485) (74.644) 19.159

Satis Amach Elde Tutulan ve Durdurulan Faaliyetlere iliskin Duran Varhklar: Sirket sahip
oldugu alacaklarin kanuni takibi siirecinde sahip oldugu teminatlarin icradan satislarina istirak

etmekte ve zaman zaman alacaklarina mahsuben bu teminatlar1 aktiflerine katmaktadir. Satis
amacl elde tutulan duran varliklar Sirket’in aktiflerindeki ikinci biiyilik kalem olup 30 Haziran
2021 itibariyla aktiflerdeki pay1 %6’dir.

Satis Amacl Elde Tutulan ve Durdurulan Faaliyetlere {liskin Duran Varliklar 2019 yilinda 2018
yilina gore 25,7 milyon TL artis gostererek 26,6 milyon TL’den 52,3 milyon TL'ye ¢ikmistir. 2019
yilinda 38,8 milyon TL alacak karsihigi gayrimenkul alinmis, 13,4 milyon TL gayrimenkul ise
satilmistir.

Satis Amacl Elde Tutulan ve Durdurulan Faaliyetlere {liskin Duran Varliklar 2020 yilinda 2019
yilina gére 19,0 milyon TL artis géstererek 71,3 milyon TL olmustur. 2020 yilinda 35,7 milyon
TL alacak karsiligl gayrimenkul alinmis, 16,1 milyon TL gayrimenkul ise satilmistir. 2021 yilinin
ilk yarisinda ise 2020 yilina kiyasla 6,9 milyon TL artarak 78,2 milyon TL’ye ylikselmistir. 2021
yilinin ilk yarisinda 11,5 milyon TL alacak karsiigi gayrimenkul alinmis, 5,5 milyon TL
gayrimenkul ise satilmigtir.

Maddi Duran Varliklar: Sirket'in faaliyetlerini stirdiirmek i¢in kullandig1 maddi duran varhklar
2019 yilinda bir 6nceki yila gére 15,6 milyon TL artis gostererek 20,1 milyon TL olmustur. 2019

yilinda 7,1 milyon TL'si &zel maliyet bedeli olmak Alzere 9,8 milyon TL maddi duran varlik
alinmis, bu kiymetlere isabet eden 2,4 m1 n"liL iﬂ%ﬁlgrﬂ man sonrasi maddi duran varlik
bakiyesi 7,4 milyon TL artmuis, 2019 yilind /yururl irgn TR S 16 standardinin maddi duran
varliklara amortisman sonrast etkisi ise KC?,&% tuy nn zelecek Varlik Yéanetimi Anonim Sirk:
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Maddi duran varliklar, 2020 yilinda 2019 yilina gére 7,5 milyon TL azalarak 20,1 milyon TL’den
12,6 milyon TL'ye diismiistiir. Y1l iginde 4,4 milyon TL maddi duran varlik girisi olmus ve
aktiflerdeki duran varliklar igin 11,9 milyon TL amortisman ayriimistir.

2021 yilinun ilk yarisinda ise maddi duran varliklar 2,3 milyon TL artarak 12,6 milyon TL'den
14,9 milyon TL’ye yiikselmistir. Dénem iginde 1,9 milyon TL maddi duran varlk girisi olmustur.

T 12 2018 31.12.2019| 31122020 | 30.06.2021 22‘(’)11% 22001290- 2020- 22%1@*

Kullanum hakk: varliklars 0 14.754 17.103 17.875 0%| 16% 5%| 14.754] 2.349] 772
Biiro makineleri 4.952 7.283 8.946 9.990]  47%| 23%| 12%| 2.331] 1.663{ 1.044
Nakil vasitalari 0 0 77 173 0% 0% 125% 0 77 96
Mobilya, mefrusat 973 1.012 1.310 1.320 4% 29% 1% 39 298 10
(Ozel maliyet bedelleri 8.403 15.451] 15.451 15451  84% 0% 0%| 7.048 0 0
Toplam 14.328 38.500 42.887 44.809] 169%| 11% 4%|24.172] 4.387| 1.922
iy o 31122018 |31422019|31.42:2020| 30062021 | 50,5 oy |

Kullanim hakki varhklar - 6.545 14.744 12.174 0%] 125%)

Biiro makineleri 3.450 3.867 5.482 6.570] 12%| 42%

Nakil vasttalari - - 12 27, 0% 0%

Mobilya, mefrusat 757 831 921 980 10%| 11% 6% 74 90 59
(Ozel maliyet bedelleri 5.617 7.167 9.172 10.175] 28%| 28%| 11%| 1.550} 2.005{ 1.003
Toplam 9.824; 18.410 30.331 29.926] 87%| 65%| -1%| 8.586| 11.921] -405

8- [2019-(2020-| 2018 | 2¢
120201 2021120197

Kullanum hakki varliklars . 8.209 2.359 5.701 0%!| -71%| 142%| 8.209} -5.850f 3.342
Biiro makineleri 1.502 3.416 3.464 3.4200 127% 1% -1%] 1.914 48]  -44
Nakil vasitalari - - 65 146 0% 0%| 125% - 65 81
Mobilya, mefrusat 216 181 389 3401 -16%| 115%| -13% -35 208 -49
(zel maliyet bedelleri 2.786) 8.284 6.279 5.276] 197%| -24%) -16%| 5.498] -2.005|-1.003
Toplam 4,504 20.090 12.556 14.883| 346%| -38%| 19%|15.586| -7.534{ 2.327

Maddi Olmayan Duran Varbklar: Maddi olmayan duran varliklar Sirket'in faaliyetlerinde
kullandig1 yazilim ve lisanslar i¢in satin almis oldugu varliklardir.

Maddi olmayan duran varliklar bakiyesi 2019 ve 2018 yillarinda ayn1 seviyede gerceklesmistir.
2019 yilinda tamami yazilim olmak {izere 2,3 milyon TL maddi olmayan duran varlik alinmis ve
bu varliklar i¢in 2,3 milyon TL itfa pay1 hesaplanmis, bakiye 2018 yilina gore degismemistir.

2020 yilinda ise bakiyesi 1,6 milyon TL artisla 6,1 milyon TL olmustur. 2020 yilinda 4,8 milyon
TL bilgisayar yazilimi ve lisans alinmis, aktlﬂerdp/ki ma *Ql{\nayan duran varliklar i¢in ise 3,2
milyon TL itfa pay1 ayrimistir.
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2021 yilinin ilk yarisinda ise maddi olmayan duran varliklar 430 bin TL artisla 6,5 milyon TL

olmustur. Dénem i¢inde 2,4 milyon TL tutarl bilgisayar yazilimi ve lisans alinmisg, 1,9 milyon TL

ise itfa pay1 ayrilmistir.

onty  |sutan | suams usnao snosaret | 245 | 00 2020 2oty | hi- e
Maliyet 9.178 11.492) 16.279 18.644] 25% 42%| 15%| 2.314] 4.787| 2.365
Birikmis amortisman 4.679 6.995 10.167| 12.102]  49% 45%| 19%| 2.316] 3.172{ 1.935
Net defter degeri 4.499 4.497| 6.112 6.542 0% 36%), 7% -2 1.615] 430

Diger Aktifler: Hukuk biirolarina ve diger kisi ve kurumlara verilen is avanslari, nakdi
teminatlar ve diger alacaklar bu hesapta takip edilmektedir.

2019 yiinda 2018 yilina gore bakiyesi 3,0 milyon TL azalarak 9,1 milyon TL olmustur. Bu
donemde pesin 6denen kiralar 5,5 milyon TL azalmis, verilen nakdi teminatlar ise 5,6 milyon TL
artmustir. Diger alacaklar ise 3,1 milyon TL azalmustir.

2020 yilinda ise 2019 yilina gore 0,7 milyon TL artisla bakiyesi 9,7 milyon TL olmustur. Diger
alacaklar 2020’de bir énceki yila gére 0,9 milyon TL artmigken verilen nakdi teminatlar 0,2
milyon TL azalmistir.

2021 yilimn ilk yarisinda diger aktifler hesabr 14,9 milyon TL artarak 24,6 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Artisin temel sebebi, pesin 6denen kira giderlerindeki 5,8 milyon TLlik artis
olmustur. Bunun yanisira verilen nakdi teminatlar 5,2 milyon TL, diger alacaklar ise 3,9 milyon
TL artmustir.

Digerateiter @) | 31122018 | 91122019 |31.122020) 30062021 (5051 50 (50571 5005 | e | oo
Verilen nakdi teminatlar 5.556! 5.346 10.530 0% -49%| 97%| 5.556] -210] 5.184
gfgé’rllgff“e“ldra 5.497) 5.796-100%|  0%| 0% -5.497 5.796
Diger alacaklar 6.550 3.495 4374 8263 -479%|  25%| 89%| -3.055 879] 3.889
Toplam 12.047 9.051 97200  24.589| -25%|  7%|153%| -2.996] 669| 14.869

Alinan Krediler: Dis bor¢lanmalar esas olarak banka kredileriyle dénem dénem ise bono-tahvil
ihraclari ile yapilmaktadur.

Alinan krediler bakiyesi 2019 yilinda 2018 yilina gére 118,7 milyon TL artarak 765,1 milyon TL
olmustur. Diger taraftan ihra¢ edilen menkul kiymetler bakiyesi 2018 yilina gére 164,1 milyon
TL azalarak bakiye vermemistir. ihra¢ edilen menkul kiymetler ve alinan krediler toplamda
2018 yilina gore 45,4 milyon TL azalmistir. Azalmanin 98,9 milyon TL’si bankalar mevduati
bakiyesindeki azalma ile karsilanmustir. Finansal varliklar (bankalardaki mevduat) diisiildiikten
sonraki bor¢lanma bakiyesini ifade eden net bor¢glanma (Alinan krediler + ihrag edilen menkul
kiymetler - bankalar) bir 6nceki y1la gére 54,6 milyon TL artmistir.

Alinan krediler 2020 yilinda 2019 yilina gore 182,0 milyon TL azalarak 583,2 milyon TL

AOERT

olmustur. Finansal varliklar (bankalardaki kten sonraki bor¢lanma bakiyesini
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2021 yilinin ilk yarisinda ise alinan krediler, 2020 y1l sonuna kiyasla 126,7 milyon TL azalarak
456,5 milyon TL olarak gerceklesmistir. Diger taraftan ayni déonemde 47,6 milyon TL finansman
bonosu ihrac gergeklestirilmistir. Finansal varliklar (bankalardaki mevduat) diistldiikten
sonraki bor¢clanma bakiyesini ifade eden net bor¢clanma (alinan krediler + ihra¢ edilen menkul
kiymetler - bankalar) bir dnceki y1la gére 62,1 milyon TL azalmistir.

2018 [2019-[2020-|: 2018- | 2019-"| 2020+

(BinTL) - |31.12.20183112.2019131.12.2020130.06.2021) 5019 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021

Yurtici banka ve

604.152 742.233 566.336 456.486) 23%| -24%j -19%| 138.081] -175.897| -109.850
kuruluslardan

Yurtdisi banka.

kurulus ve 42.309 22912 16.835 - -46%| -27%| -100%)| -19.397 -6.077] -16.835
fonlardan
Toplam 646.461 765.145 583.171] 456.486 18%| -24%| -22%| 118.684] -181.974] -126.685

Ihra¢ Edilen Menkul Kiymetler: Sirket, Kurul'dan aldig1 izinle dénem dénem sabit getirili
menkul kiymet ihracinda bulunmaktadir.

fhrag edilen menkul kiymetler 2019 yilinda bir énceki yila gére 164,1 milyon TL azalarak bakiye
olusturmamistir. Ocak 2019 ve Nisan 2019 tarihlerinde vadeleri gelen bonolar banka
kredilerinin daha uygun maliyetli olmasi nedeniyle yenilenmemistir.

2019 ve 2020 yillarinda diger bor¢lanma kaynagi olan banka kredi faizlerinin daha uygun olmasi
nedeniyle ihra¢ yapilmamistir.

Sirket, 22/02/2021 tarihinde 70 milyon TL nominal bedelli 02/06/2021 vadeli bono ihraci
yapmis, yine 02/06/2021 tarihinde bu bononun itfasini gerceklestirmis ve yine 02/06/2021
tarihinde 50 milyon TL nominal bedelli 30/09/2021 vadeli bono ihract yapmistir. Bu bononun
30/06/2021 tarihi itibariyla bakiyesi 47,7 milyon TL olmustur.

| zo018- |2019

019131.12.2020(30.06.2021} 5010|5050 | 20214 | 2019 | 2020 | 2021
Maliyet 157.727 : 1 46915 -100% 0% 0%| -157.727 | 46915
Nominal 170.000 ] 1 50000 -100% 0% 0%| -170.000 J 50.000
Defter Degeri 164.119 ] 1 47643 -100% 0% 0% -164.119 1 47.643

Tiirev Finansal Yikamliliikler: Sirket, almis oldugu kredilere ya da sahip oldugu yabanci para
cinsinden alacaklara karsilik olarak dénem dénem kismi yabanci para cinsinden pozisyon
almaktadir.

Tiirev finansal alacaklar 2019 yilinda 2018 yilina gére 34,5 milyon TL azalarak 0,3 milyon TL
bakiye vermistir. 2018 yil sonunda mevcut 15 milyon EUR tutarinda forward déviz satim
islemleri kur artislar1 nedeniyle 34,8 milyon TL negatif piyasa degerlemesine neden olmus Eyliil
2019 vadeli bu islemler realize olup kapatildigindan 2019 yil sonunda bakiye vermemistir.
31/12/2019 itibarlyla Sirket’in 25/11/2020 vadeli 1,5 milyon USD ve 18/09/2020 vadeli 5

N,
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Kiralama Islemlerinden Yiikiimliiliikler: Sirket, TFRS 16 standard: cergevesinde sahip oldugu
faaliyet kiralamasi islemlerini aktiflestirmistir.

TFRS 16 standardinin ilk uygulamaya gegildigi tarih olan 31/12/2019’da bununla ilgili olarak
kiralama islemlerinden yiikiimliiliikler kaleminde 8,3 milyon TL bakiye olusmustur.

Kiralama islemlerinden yiikiimliiliikler 2020 yilinda 2019 yilina goére 7,2 milyon TL azalarak 1,1
milyon TL olmustur. 2021 yilinin ilk yarisinda ise 2020 y1l sonuna goére 3,1 milyon TL artarak 4,1
milyon TL’ye yiikselmistir.

S s v ssrpoosan) 5 ) |2 o
1 yildan az - 6.296 342 2.226 0%l -95%| 551%| 6.296] -5.954 1.884
1 -2yl aras - 102 355 1.074 0%| 248%[ 203% 102 253 719
2 - 5 yil arasi - 1.889 361 848 0%| -81%[ 135%| 1.889] -1.528] 487
Toplam - 8.287 1.058 4.148 0%| -87%| 292%| 8.287] -7.229| 3.090

Karsihiklar: 2019 yilinda karsihiklar bakiyesi 2018 yilina gore 2,2 milyon TL artarak 8,3 milyon
TL olmustur. 2019 sonu itibariyla ¢alisan haklar karsiign 7,6 milyon TL, diger karsiliklar 0,7
milyon TL'dir.

2020 yihinda karsihiklar 2019 yilina goére 13,8 milyon TL artarak 22,1 milyon TL olmustur.
Bakiyedeki artisin 12,5 milyon TL’si 2019 yil sonunda Varlik Yonetim Sektérii'nde baslayan
vergi incelemelerine paralel olarak Sirket'in 2020 yilinin son ¢eyreginde 2015-2016-2017-2018
yillari i¢in ayirmis oldugu karsiliktan kaynaklanmaktadir.

Diizenlenen Vergi Inceleme Raporu'nda 2015 yili icin BSMV ve KKDF kaynakl vergi ziyar tespit
edilmistir. Tarh edilen BSMV tutar1 ash 1,9 milyon TL, vergi ziyai cezast 2,2 milyon TL olmak
iizere 4,1 milyon TL; KKDF tutar1 ashi 1,6 milyon TL, gecikme faizi 1,6 milyon TL olmak iizere 3,3
milyon TL'dir. 2016-2019 ddénemleri igin 2015 yilina paralel olarak BSMV elestirisi gelmesi
ihtimaline kars1 31 Aralik 2020 tarihi itibariyla “Diger Karsilik Giderleri” kaleminde bir defaya
mahsus olarak degerlendirilen 12,5 milyon TL karsilik ayrilmistir. 2015 yili BSMV raporu igin
uzlasma saglanmis olup 2021 yilinin Nisan ayinda 3,3 milyon TL 6denmistir. 31/12/2020
tarihinde 2015 yili BSMV i¢in 4,1 milyon TL karsiik ayrilmistir. Karsiliklar bakiyesinin 8,7
milyon TL’si ise calisan haklar1 ve 0,9 milyon TL’si diger davalar icin ayrilmis karsiliktan
olugmaktadir.

2016-2018 doénemlerine ait Vergi Inceleme Raporlar1 2021 yilimin Agustos ayinda
tamamlanmistir. Diizenlenen Vergi Inceleme Raporu’'nda 2016, 2017 ve 2018 yillart icin BSMV
ve KKDF kaynakli vergi ziyai tespit edilmistir. Tarh edilen BSMV tutar: ash 4,0 milyon TL, vergi
ziyal cezasl 4,0 milyon TL olmak iizere 8,1 milyon TL'dir. 9 Haziran 2021 tarihinde yurirliige
giren 7326 sayili Kanun ile bu borg¢lar yapilandirma kapsamina alinmistir. Buna goére 2 milyon
TL BSMV tutari ash, 0,1 milyon TL gecikme faizi olmak lizere 30.09.2021 tarihine kadar 2,1
milyon TL 6denecektir. Yine yukarida bahsedilen incelemeler kapsaminda ash 1,0 milyon TL,

gecikme faizi 0,7 milyon TL olmak tizere 1,7 milyon TL KKDF tahakkuk ettirilmistir. Sirket 10

Nl

Eyliil 2021’de bu bakiyeyi 6demistir.
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Calisan haklar karsiligi 5.857 7.608 8.740) 7.783]  30%| 15%| -11%| 1.751] 1.132| -957
Personel ikramiye karsilig 3.300 3.615 4.994 3.233f  10%| 38%| -35%| 315| 1.379] -1.761
izin karsihg: 992, 1.043 1.266 1.851 5%| 21% 46% 51 223 585
Kidem tazminat kargiligi 415 530 980 1.200]  28%| 85% 22%| 115 4501 220

Tesvik primi 1.150 2.420 1.500 1.499] 110%| -38% 0%| 1.270{ -920 -1

Diger kargiliklar 302 702 13.378 8.468| 132%|1806%| -37%| 400{ 12.676] -4.910
Dava karsiliklar 302 702 920 863] 132%] 31% -6%| 400 218 -57
Diger karsiliklar - - 12.458 7.605 0%| 0% -39% - 12.458] -4.853

Toplam 6.159 8.310, 22.118 16.251] 35%]| 166%| -27%| 2.151/13.808| -5.867

Cari Vergi Borcu: Cari vergi borcu 1 yil igcinde O6denecek vergi, prim ve diger yasal
yiikiimliiliiklerin gosterildigi kalemdir.

2019 yilinda 2018 yilina gore 1,6 milyon TL artarak 4,6 milyon TL olmustur. 31/12/2019
bakiyesi 0,9 milyon TL BSMV, 0,9 milyon TL KDV, 1,3 milyon TL sosyal sigorta primleri ve 1,5
milyon TL diger vergiler seklindedir. Artisin 0,9 milyon TL’si KDV, 0,4 milyon TL’si sosyal sigorta
primlerinden olusmaktadir.

2020 yilinda 2019 yilina gére 5,5 milyon TL artarak 10,1 milyon TL olmustur. 31/12/2020
itibartyla 3,7 milyon TL kurumlar vergisi, 1,8 milyon TL BSMV, 1,3 milyon TL sosyal sigortalar
primi ve 3,3 milyon TL diger vergi ve primlerden olusmaktadir. Artisin 3,7 milyon TL’si
kurumlar vergisi, 0,9 milyon TL’si BSMV’den kaynaklanmaktadir. '

30 Haziran 2021 itibariyla ise cari vergi borcu 2020 yil sonuna kiyasla 11,5 milyon TL artarak
21,6 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir. 30 Haziran 2021 bakiyesi, 16,3 milyon TL tutarinda
kurumlar vergisi, 2,1 milyon TL BSMV, 1,3 milyon TL sosyal sigortalar primleri ve 1,9 milyon TL
tutarinda diger vergilerden olusmaktadir. Artisin temel sebebi kurumlar vergisinde goriilen 12,6
milyon TL tutarindaki artistir.

a- [2019-| 2020- | 2018 {2019+ | 2020-

 Cari vergi borcu (Bin TL) [31.12.2018(31.12.2019(31.12.2020|30.06.

-{2020]:2021{ 2019 {20214
(denecek kurumlar vergisi 318 - 3.722 16.320{ -100%| 0%| 338% -318 12.598
BSMV 641 892 1.782 2.073 39%] 100%| 16%| 251 890 291
(Odenecek katma deger vergisi 14 926) 19 93] 6514%} -98%] 389%| 912 -907 74
Serbest meslek kazanglar 448 532 523 626 19| -2 20%| 84 9| 103
gelir vergisi
Diger 688 972 2.688 1.186] 41%| 177%] -56%} 284] 1.716] -1.502
f;feiael;ig""a primleri- 424 587 615 6odf 380 5% 13%| 163 28 79
Sosyal sigorta primleri-calisan 471 667 715 573 42% 7%l -20% 196 48] -142
Toplam 3.004 4.576 10.064] 21.565 52%|120%| 114%| 1.572| 5.488{11.501

+f 8\ekin 2021
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Ertelenmis vergi borcu 2019 yilinda 2018 yilina gére 27,5 milyon TL artarak 78,3 milyon TL
olmustur. 31/12/2019 itibariyla kredi ve alacaklar degerleme farklart 81,2 milyon TL, ¢alisan
haklar1 karsiligi +1 milyon TL, indirilebilir mali zarar +2,5 milyon TL ve diger farklar toplami
+0,6 milyon TL'dir. Iki dénem arasindaki artisin 18,9 milyon TL’si kredi ve alacaklar degerleme
farklarindan, 7,6 milyon TL'si tirev finansal yilkiimliliiklerin degerlemesinden
kaynaklanmaktadir.

Bu kalem 2020 yilinda 2019 yilina gore 24 milyon TL artarak 102,3 milyon TL olmustur.
Ertelenmis vergi borcunun 104,6 milyon TL’si kredi ve alacaklar i¢in degerleme farklarindan
kaynaklanmaktadir. Calisan haklar1 karsiligi farki +1,4 milyon TL'dir. Diger farklarin toplamu ise
+0,9 milyon TL'dir. Iki dénem arasindaki artis agirlikli olarak kredi ve alacaklar degerleme
farkindaki 23,4 milyon TL artistan kaynaklanmaktadir.

Ertelenmis vergi borcu 30 Haziran 2021 itibariyla 2020 yilina gére 16,9 milyon TL artarak 119,3
milyon TL olmustur. Ertelenmis vergi borcunun 121,6 milyon TL’si kredi ve alacaklar i¢in
degerleme farklarindan kaynaklanmaktadir. Calisan haklar1 karsihg farki +1,3 milyon TL'dir.
Diger farklarin toplami ise +1,1 milyon TL’dir. Iki dénem arasindaki artis agirlikh olarak 17,9
milyon TL’lik kredi ve alacaklar degerleme farklarindan kaynaklanmaktadir.

o sazzots s stazz0m9 0 ol 314220200 | 300062021
Ertelenmls

vergl varligi / | Birikmis Ertele.nml Birikmis Ertelenmi Birikmis Er'telepml Birikmis Ertelenmi
(borcu), net::

s vergi - 5 vergi L s vergi L 5 vergi
: “(Bin TL):

2 gegici < gecici S gegici S gegici >
! farklar varligi/ farklar varhigl/ farklar varligl/ farklar varligy/
] borcu borcu borcu borcu

Indirebilir mali
Zarar 14.097 3101 12.337 2.467

Calisan haklar:

< 4,707 1.036 5.187 1.038 7.240 1.448 6.283 1.257
karsiligt

Alim satim

amagh tiirev
finansal 34,747 7.645 281
ylkiimliliikler

56

Maddi duran

varhk. 673 149 2.545 509 361 -1316 -329
amortisman 72

farklari

Diger 1.099 240 840 168 5333 1.066 5.383 1.345

Kredi ve

alacaklar - - - - -
degerleme 283.002 62260 | 406193 | P29 | 523127 | 104625 | 069804 | 121616

farklar1

Kullanilan kredi

i¢ verim reeskont 2.083 458 6.547 -1.309 730 146 426 85
farklar

Ertelenmis

vergi varhgi / 231108 | 50845 | 391550 | 78310 | 51645 | 102329 | 059028 -119.258
(borcu), net

Diger Yikimliiliikler: Bu kalemde hasilat paylasimli dosyalardan borglar, hukuk biirolarina
borg¢lar, sahibi bilinmeyen tahsilatlar ve diger tedarlkgl.,ve k1§1l§re olan borg¢lar yer almaktadir.

\

31/12/2019 1t1bar1yla 16,1 mllyon TL olan bﬁklyén‘in '33 m\ on TL’si sahibi bilinmeyen
oling 'Iél%ehals(ﬁ]‘ﬁgYHﬁsYt ﬁll}mbnim Sirks
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dosyalardan borglar ve 7,5 milyon TL’si diger tedarikgilere olan borglar ile faiz dis1 gider
reeskontlarindan kaynaklanmaktadir. Diger yiikiimliiliikler 2019 yilinda 2018 yilina gére 6,0
milyon TL artmustir. Artisin 4,9 milyon TL’si hasilat paylasimli dosyalardan bor¢lar, 1 milyon
TL’si ile sahibi bilinmeyen tahsilatlardaki artis ve 0,1 milyon TL’si diger tedarikgilere olan
borelar ile faiz dis1 gider reeskontlarindaki artistan kaynaklanmaktadir.

2020 yihinda 2019 yilina gore diger yikiimliiliikler bakiyesi 1,2 milyon TL artarak 17,4 milyon
TL olmustur. 31/12 /2020 itibariyla bakiyenin 3,1 milyon TL’si sahibi bilinmeyen tahsilatlar, 2,8
milyon TL’si hukuk biirolarina borglar, 0,2 milyon TL’si hasilat paylasiml dosyalardan borglar ve
11,2 milyon TL'si diger tedarikgilere olan borglar ile faiz dis1 gider reeskontlarindan
kaynaklanmaktadir. 2020 yilindaki artisin 2,3 milyon TL’si hukuk biirolarina borglardaki artis,
4,7 milyon TL'si hasilat paylasimli dosyalardan borg¢lardaki azalis ve 3,6 milyon TL’si diger
tedarikgilere olan borglar ile faiz disi gider reeskontlarindaki artistan kaynaklanmaktadir.

30 Haziran 2021 tarihinde diger yiikiimliilikler bakiyesi 2020 yilsonuna gére 2,1 milyon TL
artarak 19,4 milyon TL olmustur. Bakiyenin 3,5 milyon TL’si sahibi bilinmeyen tahsilatlar, 3,7
milyon TL’si hukuk biirolarina borglar, 2,4 milyon TL’si hasilat paylasimli dosyalardan borglar ve
10,0 milyon TL’'si diger tedarikgilere olan borglar ile faiz disi gider reeskontlarindan
kaynaklanmaktadir. 2021 yilindaki artis agirlikli olarak hasilat paylasimli dosyalardan
borglardaki 2,1 milyon TL tutarli artistan kaynaklanmaktadir.

Diger yiktmllikder | o5 ok o e L ogsg doo1g 2| 2020- | 2018 | 2019-] 2020 -
(BinTL) | 3%12:201831.12.2019131.12.2020130.06.20211 1 o | 5050 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021

g:j‘g‘l‘;‘rbﬁmla““a 706 530 2.846 3692 -25%| 437%| 30% -176] 2316] 846

Hasilat paylagimls 4.864 185 2258 0wl -96%| 1121%| 4.864 -4679| 2.073

dosyalardan bor¢lar

Sahibi bilinmeyen 2.235 3.257 3.143 3470  46%|  -a%| 10%| 1.022] -114] 327

tahsilatlar

Faiz dis1 gider 831 2.620 4114 2625 215% 57%| -36%| 1.789] 1.494] -1.489

reeskontlar:

Diger 6.418 4878 7.096 7395 -24%| 45%| 4% 1540 2218 299

Toplam 10.190 16.149 17.384]  19.440] 58% 8%| 12%| 5.959] 1.235 2.056

Ozkaynaklar:

31/12/2018 itibariyla 280,0 milyon TL olan &zkaynaklar bakiyesi 31/12/2019 itibariyla 105,0
milyon TL artisla 384,9 milyon TL olmustur. Dénem boyunca 126,5 milyon TL olan édenmis
sermaye degismemistir. Artisin 94,5 milyon TL’si net donem karindaki artis, 9,2 milyon TL’si
onceki donem karindaki artis ve 1,2 milyon TL’si sermaye yedeklerindeki artistan
kaynaklanmaktadir.

31/12/2019 itibariyla 384,9 milyon TL olan o6zkaynaklar toplami 76,1 milyon TL artisla
31/12/2020 tarihinde 461,0 milyon TL olmustur. 76,1 milyon TL olan artisin 102,3 milyon TL'si
2020 yili net karindan, 26,2 milyon TL'si ise kar dagitimindan kaynaklanmistir. 2020 yili Genel

Kurulu'nda 44,5 milyon TL kar dagitimina karar veriliisete: \(\)4/ 2020 tarihli Resmi Gazete'de
yayimlanan 7244 sayili Kanun ile Tiirk Ticaret Ka;;ﬁrpﬁﬁag i ?§. madde eklenerek, devlet, il

Ozel idaresi, belediye, kdy ve diger kamu tﬁz,f’,/l kisilerim $ay ahibi oldugu sirketler ile
sermayesinin yiizde ellisinden fazlas kamuyaf;' 'Sma% hakic, glmak/ ihaersnseRmaynim Sirk
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sirketlerinin 30/09/2020 tarihine kadar dagitabilecekleri nakit kar payi tutarinin, 2019 yili net
dénem karimin yiizde yirmi besini asamayacagl karar altina alinmistir. Erteleme karari daha
sonra 31/12/2020 tarihine kadar uzatilmistir. ilgili madde geregince 2019 yili net kar1 104,8
milyon TL'nin %25’i olan 26,2 milyon TL’si 06/05/2020 tarihinde dagitilmus, kalan bakiye
ertelenme siiresinin sona ermesi ile 21/01/2021 tarihinde dagitilmistir. Dénem boyunca 126,5
milyon TL olan 6édenmis sermaye degismemistir.

31/12/2020 itibariyla 461,0 milyon TL olan ézkaynaklar bakiyesi 30/06/2021 itibariyla 76,9
milyon TL artisla 537,8 milyon TL olmustur. Dénem boyunca 126,5 milyon TL olan 6denmis
sermaye degismemistir. Artisin 95,2 milyon TL’si dénem karindan kaynaklanmis, yukarida
bahsedilen erteleme karari nedeniyle 21 Ocak 2021 tarihinde 6denen 18,3 milyon TL kar
dagitimi sonrasi degisim 76,9 milyon TL olmustur.

Omkaymakdar | o L ggge bgrg L g020- | 2018 | 2019 | “2020-
(BinTL) | 3114:2018(31.12.2019] 31.12.2020[30.06.2021] 544" | | 2019 | 2020 | 2021
Odenmis Sermaye| 1265000  126.500] 1265000 1265000 0% 0% 0% - 1

sermaye 9.213 10.419 10.577 10.789]  13%| 2% 2% 1.206 158 212

Yedekleri

Kar Yedekleri 15.393 15393 93888 762000  0%| 510%| -19% | 78495 -17.688

Gegmis Yillar Kar [ 119504 1277600  127.760]  229.119 8%l 0wl 79% 9.196 { 101359

veya Zararl

Dénem Net Kar 10340 104871  102276]  95241] o14%| 20 79| 94531 2595 7035

veya Zararl

Toplam 280.010] 384.943] 461.001] 537.849| 37%| 20%| 17%| 104.933] 76.058] 76.848

10.2. Faaliyet sonuc¢lar::

10.2.1. ihra¢cinin izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle
faaliyet sonug¢larina iliskin bilgi:

. Degisim (%
31.12.2018 | 31.12.2019.| 31:12.2020.| 30.06,2020. [30.06:2021 2018-2019 [2019-2020| 2020-2021"

Faiz Gelirleri 387.628] 630541  508.138 183.637|  325.845 63,0%  (19,0%) 77,0%
Faiz Giderleri 103.643]  143.266 97.197 59.484]  39.623 380%  (32,0%)  (33,0%)
Net Faiz

Az 283.985| 487275  410.941 124.153| 286.222 72,0%| (16,0%)  131,0%
Geliri/Gideri
Net Ucret ve
Komisyon (35.581)  (30.663)  (37.530) (13.979)|  (28319)]  (140%)  22,0% 103,0%
Gelirleri/Giderleri
Ticari Kar/Zarar (14.641) 15.706 26.501] 17.020 27.665 (207,0%) 69,0% 63,0%
Diger Faaliyet 5.289 9.541 9.742 2.943 3.682 80,0% 2,0% 25,0%
Gelirleri
f{ﬁiyet Brit 239.052|  481.859]  409.654 130.137| 289.250{  102,0%| (150%)  122,0%
Beklenen Zarar
Karstliklar: (112.380)  (215434)  (107.726) 92,0%|  (50,0%) 64,0%
Giderleri
Diger Kargilik 0 0 0
e (302) (400) 32,0%| 3069,0% 0,0%
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Personel Giderleri{  (54.429)  (69.229)]  (77.860) (38.743)]  (45.961) 27,0% 12,0% 19,0%
g;ggli";‘f‘“y“ (58.649) (64.608)  (81.258) (33.200)|  (46.652) 10,0% 26,0% 41,0%
2::52’;;’:: 13.292| 132188  130.134 20193 134.144)  8950%| (2,0%)  564,0%
Surdiiriilen

Faaliyetler Vergi (2952)  @7317)  (27.858) (4131)|  (38.903) 825,0% 2,0% 842,0%)
Karsiligi

ﬁ;’;’le/‘;af::l 10340, 104871  102.276 16.062|  95.241 914,0%|  (2,0%) 493,0%

Tahsilat Gelirleri: Sirket'in gelirleri sahip oldugu portfdylerden yapmis oldugu tahsilattan
kaynaklanmaktadir. Yapilan tahsilatin “Maliyete isabet eden kismi” ve “Maliyeti asan kismi”
olmak lzere iki kismi vardir. Maliyeti asan kismu faiz gelirlerine kaydedilirken maliyete isabet
eden kismi bilancodaki kredi ve alacaklar hesabindan azalis seklinde muhasebelestirilmektedir.

Tahsilat gelirleri 2019 yilinda 132,1 milyon TL artisla 370,4 milyon TL'den 502,5 milyon TL’ye
cikmistir. 2019 yili tahsilatinin 98,9 milyon TL’si yapilan tahsilatin maliyetine, 403,6 milyon
TL’si ise maliyeti agan kismina aittir.

2020 yilinda ise 48,2 milyon TL artisla 502,5 milyon TL’den 550,7 milyon TL'ye ¢ikmustir. 2020
yili tahsilatinin 91,4 milyon TL’si yapilan tahsilatin maliyetine, 459,3 milyon TL'si ise maliyeti
asan kismina aittir.

Tahsilat gelirleri 2021 yilinin ilk yarisinda 2020 yilimin ilk yarisina kiyasla 81,4 milyon TL artisla
232,6 milyon TL’den 314,0 milyon TL'ye ¢ikmustir. 2021 yili tahsilatinin 34,1 milyon TL’si
yapilan tahsilatin maliyetine, 279,9 milyon TL’si ise maliyeti asan kismina aittir.

Faiz Gelirleri: Faiz gelirleri, kredilerden alinan faizler, yapilan tahsilatin maliyeti asan kismi ve
alacaklarin pozitif degerleme farklari ile diger faiz gelirlerinden olusmaktadir.

Sirket, satin aldig1 kredi portfoylerinin degerlemelerini tahsili gecikmis alacaklarin ilk alimi
sirasinda belirlenen tahsilat projeksiyonlarinin net bugilinkii degerlerini hesaplamakta ve
kayitlarina almaktadir. Kredi portféylerinin hesaplanan tahsilat projeksiyonlarinin net bugiinkii
degerleri ile kayith defter degerleri arasindaki pozitif farklar “Kredilerden alinan faizler” kalemi
altinda gelir olarak kaydedilmektedir. Ilgili tahsilat projeksiyonlar1 ilk alim esnasinda
hesaplanan etkin faiz orani dikkate alinarak iskonto edilmektedir. Net bugilinkii degeri ile itfa
edilmis maliyetleri arasindaki negatif farklar i¢cin beklenen zarar karsiliklar: gideri agiklamasina
bakilmalidir.

Faiz gelirleri 2019 yilinda 2018 yilina gore 243,0 milyon TL artarak 387,6 milyon TL’den 630,5
milyon TL'ye ¢ikmistir. Faiz gelirlerinin 1,3 milyon TL’si bankalardan alinan faizler, 629,2 milyon
TL’si kredilerden alinan faizlerden olusmaktadir. Toplam tahsilattaki artisa paralel olarak 2019
yilinda tahsilatin maliyeti agan kismi 104,5 milyon TL artisla 299 milyon TL'den 403,6 milyon
TL'ye ¢ikmustir. Pozitif degerleme farklar1 ise 140,8 milyon TL artisla 84,8 milyon TL’den 225,6
milyon TL'ye ¢ikmistir,

e ::vs\
2020 ylhnda ise faiz gehrlerl bir oncek1 y11a gore Zaﬁnﬁy {, azalarak 508,1 milyon TL

den olusurken 0,9 mllyon

Nlefkél Mah Cendere Cad, No 22 34408
Kagithane / ISTANBUL




yilinda tahsilatin maliyeti agan kismi 55,7 milyon TL artisla 403,6 milyon TL'den 459,3 milyon
TL'ye cikmistir. Pozitif degerleme farklari ise 177,6 milyon TL azalisla 225,6 milyon TL’den 48,0
milyon TL'ye diismiistiir.

2021 yilmn ilk yarisinda faiz gelirleri 2020 yilinin ilk yarisina goére 142,2 milyon TL artigla
325,8 milyon TL olarak gerceklesmistir. Faiz gelirlerinin 325,3 milyon TL’lik kism1 kredilerden
alinan faizlerden, 0,6 milyon TL’lik kismi ise bankalardan alinan faizlerden olusmaktadir.
Toplam tahsilattaki artisa paralel olarak 2021 yilinda tahsilatin maliyeti asan kismi 99,4 milyon
TL artisla 180,5 milyon TL'den 279,9 milyon TL'ye ¢ikmistir. Pozitif degerleme farklari.ise 42,6
milyon TL artisla 2,8 milyon TL'den 45,4 milyon TL’ye ylikselmistir.

Faizgelicleri |, o oo o L 2018- 12019 4| 2020 -] 2018- | 2019- [ 2020-
C(BinTL)  [31:12:2018)31.12.2019/31.12.2020130.06.2020130.06.2021) 1419 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021
Kredilerden 383902  629.210| 507257 183301 325283 640 -199 7704 2453 121.95) 14198
alinan faizler 8 3 2
Maliyetiasan | 599 o7l 403595  459.266| 180509 279.897] 350 14%| 559%| 0% 55.671] 99.388
tahsilat geliri 8
Pozitif 140.78 -
degerleme 84.835] 225615  47.991 2792 45386 166%| -79%l 1526% 1| 177.62] 42.594
farklar 4
Bankalardan
: 3.726 1331 881 336 s562| -64%| -34%| 67%| -2.395] -450] 226
alinan faizler :
Toplam 387.628] 630541 508.138] 183.637 325.845 63%| -19%| 77% 242‘9; 122.40 142'23
3

Faiz Giderleri: Sirket'in kullanmis oldugu banka kredileri ve ihra¢ etmis oldugu menkul
kiymetler i¢cin 6dedigi faizler bu kalemde gosterilmektedir.

2019 yilinda faiz gideri 2018 yilina goére 39,6 milyon TL artisla 103,6 milyon TL'den 143,3
milyon TL'ye ¢ikmustir. Faiz giderlerindeki artis hem ortalama kredi faiz oranlarindaki artistan
hem de ihra¢ edilen menkul degerler dahil ortalama borg¢lanma tutarinin artmasindan
kaynaklanmaktadir. 2018 yilinda %14 olan ortalama bor¢lanma maliyeti 2019 yilinda %18,2'ye
citkmistir. Borglanma maliyetindeki artisin etkisi 32,9 milyon TL, ortalama bor¢lanma
tutarindaki artisin etkisi 6,7 milyon TL olmustur.

2020 yilinda ise faiz gideri 46,1 milyon TL azalisla 143,3 milyon TL'den 97,2 milyon TL’ye
diigsmiistiir. Faiz giderlerindeki azalma hem ortalama kredi faiz oranlarindaki azalmadan hem de
ihra¢c edilen menkul degerler dahil ortalama borglanma tutarinin diismesinden
kaynaklanmaktadir. 2019 yilinda %18,2 olan ortalama bor¢lanma maliyeti 2020 yilinda %14,4’e
diismiistiir. Bor¢lanma maliyetindeki diistisiin etkisi 25,4 milyon TL, ortalama bor¢lanma
tutarindaki artisin etkisi 20,7 milyon TL'dir.

2021 yiliin ilk yarisinda faiz giderleri 2020 yilinin ilk yarisina kiyasla 19,9 milyon TL azalisla
59,5 milyon TL'den 39,6 milyon TL'ye di r’:”?ﬁﬁfaiz giderlerindeki azalma ortalama
borglanma tutarinin diismesi ve bor¢lan

yilimin ilk yarisinda %15,9 olan ortala

%!32021 yilimin ilk yarisinda
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%14,6’'ya diismiistiir. Borg¢lanma maliyetindeki diislisiin etkisi 3,6 milyon TL, ortalama
borc¢clanma tutarindaki azalisin etkisi 16,3 milyon T dir.

E‘Féiz’gvid_erleri' G NS O R 2018- 2019 - 2020 2018 2019 :lz‘():'z()“.
Pl |2112:2018 31.022009) 31.12.2020 300620200 30062024 5035 | | S | s | amo | 2021
Kullanilan
kredilere 87.852]  135.175 96.628 59.107 34.626] 54%| -29%| -419%| 47.323|-38.547]-24.481
verilen faizler
Yurtigi
76.428  124.731 86.203 51.035 34554 63% -31%| -32%| 48.303}-38.528]-16.481
bankalara
Yurtdis: 11.424 10.444 10.425 8.072 72| 9% 0% -99%| -980|  -19] -8.000
bankalara
[hrag edilen
menkul 15.791 7.593 0 0 4104 5204 -100%  0%| -8.198 -7.593] 4.104
kiymetlere
verilen
Kiralama faiz 0 498 569 377 893] 0wl 14%| 137% 498 71| 516
giderleri
Toplam 103.643| 143.266] 97197 59.484 39.623 38%| -32%| -33%(39.623|,c 0 ol o o6

Net Ucret ve Komisyonlar: Net {icret ve komisyonlar, Sirket'in hasilat paylasimli islemler ve
diger komisyon islemlerinden elde etmis oldugu gelir ile hukuk biirolarina, bankalara ¢denen ve
diger islemlerden kaynaklanan komisyon giderlerinin toplamindan kaynaklanmaktadir.
Komisyon giderleri, komisyon gelirlerinden yiiksek oldugu i¢in (-} bakiye vermektedir.

2019 yilinda net licret ve komisyonlar 3,2 milyon TL komisyon geliri ve 33,8 milyon TL
komisyon giderinden olugsmaktadir. Komisyon gelirleri 2019 yilinda 2018 yilina gére 3,1 milyon
TL artis gostermistir. Bu artis hasillat paylasimli dosyalardan alinan komisyonlardan
olusmaktadir. Komisyon giderleri 2019 yilinda 1,8 milyon TL azalarak 33,8 milyon TL olmustur.
Azalisin 2,1 milyon TL’si hukuk biirolarina 6denen komisyonlardan kaynaklanmaktadir. Ayni
dénemde bankalara 6denen komisyonlar ise 0,5 milyon TL artmis, diger 6denen komisyonlar ise
0,2 milyon TL azalmistir.

2020 yilinda ise net iicret ve komisyonlar 0,3 milyon TL komisyon geliri ve 37,8 milyon TL
komisyon giderinden olusmaktadir. Komisyon gelirleri 2020 yilinda 2019 yilina gore 2,9 milyon
TL azalmistir. Azalma hasilat paylasimli dosya komisyonlarindan kaynaklanmaktadir. Komisyon
gideri ise 4 milyon TL artarak 37,8 milyon TL olmustur. Artisin 2,3 milyon TL'si hukuk
biirolarina &denen komisyonlardan 1,7 milyon TL’si bankalara 6denen komisyonlardan
kaynaklanmaktadir.

2021 yilinin ilk yarisinda net iicret ve komisyonlar 6 bin TL komisyon geliri ve 28,3 milyon TL
komisyon giderinden olugmaktadir. Komisyon gelirleri 2021 yilinin ilk yarisinda 2020 yilinin itk
yarisina goére 262 bin TL azalmistir. Azalma hasilat paylasimli dosya komisyonlarindan
kaynaklanmaktadir. Komisyon gideri ise 14,1 milyon TL artarak 28,3 milyon TL olmustur.
Artisin 14,8 milyon TL'si hukuk biirolarina 6denen komisyonlardan kaynaklanmaktadir.

Net Ucretve "

komisyonlar |31.12.2018|31.12.2019 [31.12.2020 3’0.06;203};(&%7061.’29@3 A9 12020 0181 20T 2020
(Bin TL) g A Wil .5k 1 2020 | ‘202

‘i‘y
Alinan tcret ve {
komisyonlar

51 3.173
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Verilen iicret ve -35.632 -33.836 37.840(  -14.247] 28328 5% 120 99%| 1.796| -4.004] -14.078
komisyonlar
Hukuk
biirolarina -32.789 -30.688 -32.940|  -11.770,  -26.506]  -6%| 7% 125%|2.101| -2.252] -14.736
ddenen
Bankalara -2.357 -2.857 4577 -2189 1468  21%| 60%| -33%| -s00| -1.720 721
6denen
Diger
) -486 291 -323 -288 351 -40%| 11% 220 195 -32 -63
komisyonlar
Toplam -35581]  -30.663 -37.530 -13.979] -28319] -14%)| 22%| 103%|4.918|-6.867| -14.340

Ticari Kar/Zarar: Ticari kar zarar, kur farki gelir giderleri ve tiirev islem gelir giderlerinden
olusmaktadir.

Ticari kar zarar 2019 yilinda 30,3 milyon TL artisla (-) 14,6 milyon TL'den, 15,7 milyon TL'ye
cikmustir. 2019 yilinda ABD$ alacaklarinin kur farki geliri 25 milyon TL, tiirev islem zarar1 ise 9,7
milyon TL olmustur.

2020 yilinda 10,8 milyon TL artisla 15,7 milyon TL'den 26,5 milyon TL'ye cikmistir. 2020 yilinda
sahip olunan ABDS$ alacaklar1 nedeniyle 36 milyon TL kur fark: geliri olusmusken vadeli déviz
satim islemi nedeniyle 10 milyon TL tiirev islem zarari olusmus ve aradaki fark olan 26 milyon
TL gelir tablosuna yansimistir.

2021 yilinin ilk yarisinda ticari kar/zarar 2020 yilinin ilk yarisina gére 10,6 milyon TL artmustir.
Artis, 5,9 milyon TL tutarinda kambiyo gelirleri ve 4,7 milyon TL tutarinda kapanan tiirev islem
pozisyonlarindan kaynakhdir.

Diger Faalivet Gelirleri: Diger faaliyet gelirleri alacaklardan dolay1 edinilen ve Sirket'in
aktifinde yer alan gayrimenkullerin satis gelirleri ile diger gelirlerden kaynaklanmaktadir.

Diger faaliyet gelirleri 2019 yilinda 4,3 milyon TL artisla 5,3 milyon TL'den 9,5 milyon TL'ye
cikmistir. Bu bakiyenin 5,2 milyon TL’si gayrimenkul satis gelirlerinden, 4,3 milyon TL’si diger
gelirlerden olusmaktadir. Artis, gayrimenkul satis karindaki 1,1 milyon TL artis ile diger
gelirlerdeki 3,1 milyon TL artistan kaynaklanmistir.

2020 yilinda ise 0,1 milyon TL artisla 9,6 milyon TL'den 9,7 milyon TL’ye ¢cikmistir. Bu bakiyenin
5,2 milyon TL'si gayrimenkul satis gelirlerinden olusmaktadir. Artis, diger gelirlerdeki 0,3
milyon TL artistan kaynaklanmaktadir.

2021 yilimin ilk yarisinda diger faaliyet gelirleri, 2020 yilinin ilk yarisina gére 0,7 milyon TL
artisla 2,9 milyon TL’den 3,7 milyon TL'ye ylkselmistir. Gayrimenkul satis gelirleri 1,3 milyon
TL azalmuis, diger gelirler ise 2,0 milyon TL artmistir.

eyt gl 132041 12201fa1.42.200 06 20mas0 062021 013 201312020 i ot 2o
Gayrimenkul satis gelirleri 4.112 5.238 5.156 2.943 1.684) 27%} -2%| -43%] 1.126] -82| -1.259
Diger gelirler 1.177 4.303 4.586 Pt "511'":'_5,_” 1.998]266%  7%| 0%] 3.126{ 283] 1.998
T(;plam 5.289 9.541 L ,: 682 80%] 2%)| 25%4.252] 201 739
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Beklenen Zarar Karsihiklari Gideri: Sirket'in itfa edilmis maliyetinde gosterilen kredi ve
alacaklar1 satin alinan sorunlu ve zafiyete ugramis alacaklardan olusmakta olup, satin alimdan
sonra olusan deger diisiikliigii zarari tutari, gelecekteki tahmini nakit akislarinin ilk alimda
belirlenene gore diizeltilmis etkin faiz orani lizerinden iskonto edilerek hesaplanan bugiinkii
degeri ile defter degeri arasindaki fark olarak olgiiliir ve hesaplanan tahmini tahsil edilebilir
tutarin defter degerinden diisiik olmasi durumunda deger disiikligi icin karsilik ayrilir ve
ayrilan karsihik “Krediler” altinda yer alan “Beklenen Zarar Karsiliklar1” hesabinda deger
diisiikliigii olarak kaydedilir. Beklenen zarar karsiliklari gideri kalemini kredi faiz gelirleri ile
birlikte degerlendirmek gerekir. Faiz gelirlerinde de agiklandig1 tizere Sirket hesaplanan tahmini
tahsil edilebilir tutarin defter degerinden yiiksek olmasi durumunda aradaki farki faiz geliri
olarak kaydeder.

Karsilik giderleri 2019 yilinda 2018 yilina gére 103,1 milyon TL artarak (-) 112,4 milyon TL'den
(-) 215,4 milyon TL'ye gikmistir. Ayn1 dénemde portféylerin pozitif degerleme farki 2018 yilinda
84,8 milyon TL iken 140,8 milyon TL artisla 2019 yilinda 225,6 milyon TL olmustur.

Karsilik giderleri 2020 yilinda ise 107,7 milyon TL azalarak (-) 215,4 milyon TL'den (-) 107,7
milyon TL'ye diismiistiir. Ayn1 dénemde portfdylerin pozitif degerleme farki 2019 yilinda 225,6
milyon TL iken 177,6 milyon TL azalisla 2020 yilinda 48,0 milyon TL olmustur.

2021 yilmin ilk yarisinda karsilik giderleri 2020 yilinin ilk yarisina gore 24,5 milyon TL artarak
(-) 38,0 milyon TL'den (-) 62,5 milyon TL'ye yiikselmistir. Portféylerin pozitif degerleme farki
2020 yilmin ilk yarisinda 2,8 milyon TL iken 42,6 milyon TL artisla 2021 yilinda 45,4 milyon TL
olmustur.

o b e 0191 zozo 2018 | 2019-| 2020-
31422018 51422019 |- 31122020 £ 30.06:2020 5‘,30,09.2::921 2019 | 2020 | 2021 | 2019 | 2020 | 2021

* Beklenen

kredi zarary

karslhklan
S (Bin TL) -

12 ayhk
beklenen
zarar karsiligi 1.385 137 148 459 94| -90% 8%| -80%| -1.248 11] -365
(birinci
asama)

Kredi

riskinde
onemli artig - - - - 1 0% 0% 0%
(ikinci
asama)

Temerriit 104.30 e
(Ggtincd 110.995 215.297 107.578 37.542 62.399 94%| -50%| 66% " 2 107.71] 24857,
asama) 9

Toplam 112.380 215.434 107.726) 38.001 62.493| 92%| -50%| 64% 103.05 107.70|24.492

8

Diger Karsihik Giderleri: Diger karsilik gideri, kredi ve alacaklar deger diisiis karsilig1 disindaki
karsilik islemlerinin giderlestirildigi gelir tablosu kalemidir.

--------

2018 yilinda 0,3 milyon TL olan diger karsll @@*ﬂ;\@w yilinda 0,4 milyon TL'ye
ylikselmistir. i 2021
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2020 yilinda ise diger karsilik giderleri 12,3 milyon TL artisla 0,4 milyon TL’den 12,7 milyon
TL'ye cikmistir. 2019 yil sonunda Varlik Yonetim Sektorii'nde genel bir vergi incelemesi
baslatilmis olup tiim varlik yonetim sirketleri incelemeye alinmigtir. Bu cercevede Sirket'in 2015
yiinda KKDF ve BSMV kaynakli olarak vergi ziyai tespit edilmistir. Gelen raporun
degerlendirilmesinde 2016-2019 déneminde de benzer yaklasim olabilecegi ihtimaliyle bir
defaya mahsus olarak degerlendirilmesi gereken 12,5 milyon TL karsilik ayirilmis, yine bir
defaya mahsus olarak degerlendirilmesi gereken 1,6 milyon TL ise KKEG olarak Diger faaliyet
giderleri kaleminde gosterilmistir.

2021 ve 2020 yillarinin ilk alti aylik déneminde ayrilan diger karsilik bulunmamaktadir.

Karsiik 4o 000018 | 31.12.2019 ] 31.42.2020] 30.06:2020] 30.06.2021
“giderler | 77T [T RER AT TSR e R e

_ 12019 |'2020 [ 2021 {2019 | 12020 | 2021
(Bin TL) |- e R L e ] N

2018- 2019|2020 -| 2018-| 2019- |2020-

Vergi
inceleme
karsilik
gideri

12.458 - - 0% 0% 0% 4 12.458

Diger
kargilik 302 400 218 - - 32%| -46%) 0% 98 -182
giderleri

Toplam 302 400 12.676 - 1 32%{3069%) 0% 98 12.276

Personel Giderleri: Sirket ¢alisanlarina 6denen, maas, iicret, ikramiye, prim, yemek, kidem ve
izin karsilik ve egitim giderleri personel giderlerinde gésterilmektedir.

Personel giderleri 2019 yilinda 2018 yilina gére 14,8 milyon TL artisla 69,2 milyon TL olmustur.
2020 yilinda ise 2019 yilina gére 8,6 milyon TL artisla 77,9 milyon TL olmustur. 2020 yilinin ilk
yarisinda 38,7 milyon TL olarak gergeklesen personel giderleri, 2021 yilinin ilk yarisinda ise 7,2
milyon TL artis gdstererek 46,0 milyon TL seviyesine yiikselmigtir.

Diger Faalivet Giderleri: Sirket'in, karsihik, komisyon, faiz, personel gideri disinda kalan
operasyonel giderleri, gelir tablosunda diger faaliyet giderleri kaleminde gosterilir.

Diger faaliyet giderleri 2019 yilinda 2018 yilina gore 5,9 milyon TL artarak 64,6 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Artisin 7,8 milyon TL'si amortisman giderleri, 1,1 milyon TL’si vergi,
resim, harglar, 3,1 milyon TL’si denetim, miisavirlik giderleri, 4,8 milyon TL’si kanunen kabul
edilmeyen giderlerden olusmaktadir. Ayni dénemde TFRS 16 istisnalarina iliskin kiralama
giderleri 6,1 milyon TL, alacaklarin davalari ile ilgili giderler 3,2 milyon TL azalmistir.

Diger faaliyet giderleri 2020 yilinda ise 2019 yilina gére 16,7 milyon TL artisla 81,3 milyon TL
olmustur. Bu artisin en dnemli kalemi 9,5 milyon TL ile vergi, resim, harg¢lar olmustur. Bu kalem
yapilan tahsilatlarin bir orani olarak artmaktadir. Tahsilatlarin 2020 yilinda 550 milyon TL’ye
ylikselmesi sonucu artmistir. Sirket'in devirle birlikte Given Varlik'tan devraldigi portféylerin 5
yillik BSMV istisna déneminin bitmesi ile tahsilat artisindan biraz daha yiiksek oranda artmistir.

artis gostererek 46,7 milyon TL seviyesinde

5,9 milyon TL artisla alacaklarin davalari ile pilyon TL artig ile vergi, resim
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“giderlerine -
111§km bllgller
(BinTL).

'Di'ge‘r' faaliyét’ :

31122018

31.12.2019|

31.12.2020

130.06.2020

30.06.2021

2018
2019

2019 :
2020

i Dé§i5im (%),

2020<
2021

2018
12019

2019-
2020

f;,'i)'égsim (Tutar) ‘

2026-

2021

Kidem
tazminati
karsilig

103

116

449

342

4521  13%

287%)

32%

13 333

110

Maddi duran
varhik
amortisman
giderleri

2.083

8.918

11.921

5.578

6.140| 328%

34%

10%

6.835 3.003

562

Maddi olmayan
duran varlik
amortisman
giderleri

1.337

2.316

3.172

1.488

1.9351  73%

37%

30%

979 856

447

Elden
cikarilacak
kiymetler
amortisman
giderleri

303

331

274

43

0 9%

-17%

-100%

28 -57

Diger isletme
giderleri

49.625

52.084

63.717

25.455

36.740 5%

22%

44%

2.459| 11.633

11.285

TERS 16
istisnalarin
a iligkin
kiralama
giderleri

6.647

519

66

125

26 -92%

-87%

-79%

-6.128|  -453

-99

Bakim ve
onarim
giderleri

189

543

509

202

501 187%

-6%

-75%

354 -34

-152

Reklam ve
ilan
giderleri

159

134

93

44

4850 -16%

-31%

1002%

441

Alacaklarin
davalari ile
ilgili
giderler

20.804

17.624

21.577,

7.299

13.166] -15%

22%

80%

-3.180] 3.953

5.867

Vergi, resim
ve harclar

9.324]

10.389

19.867

8.470

11998 11%

91%)

42%

1.065| 9.478

3.528

Denetim ve
miigavirlik
iicretleri

5.444

8.526

9.239

2.874

3.077| 57%

8%

7%

3.082 713

203

Bilgisayar
kullanim
giderleri

1.630

1.873

3.251

1.480

2.386] 15%

74%

61%

243] 1.378

906

Kanunen
kabul
edilmeyen
giderler

325

5.075

1.501

967

727} 1462%

-70%)

-25%)

4.750] -3.574

-240

Diger
giderler

5.103

7.401]

7.614

3.994]

4825 45%

3%

21%

2.298 213

831

Aktiflerin
satigindan
dogan zararlar

4.935

645

1.628

-87%

152%

3447%

-4.290 983

1.241

Diger

263

198

97

‘%1%’*%%

on -51%

-58%)

-65]  -101

-150

Toplam

58.649

64.608

81.258| -

Yoo

332ﬁ9\,,4g§52“\fm%

41%

5.959|16.650

13.452
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Sirket yonetimi, Sirket performanslarinin degerlendirilmesinde Diizeltilmis FVOK ve Diizeltilmis

FAVOK’i kullanmaktadir. FAVOK’iin genel kabul gérmiis bir tanimi olmadigindan hesaplanan

FAVOK degerine iliskin bagimsiz denetginin olumlu goriisii bulunmamakla birlikte, Sirket'in

FAVOK hesaplamalarinda kullandigi veriler bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolardan

alinmustir.
o 31 Aralik'ta S’(;ﬁa éren = 30:Hézflran'dé sdné eren i SRR
E Rl L L T e isim (%) .
; i yillik donem aradonem s Lol e

" Diizeltilmis FVOK ve |2 ol o b1 o018- 12019+ | 2020 -

diizeltilmig FAVOK. .| 2018 (B 2019 (Bin TL) | 2020 (Bin TL) | 2020 (BinTL) | 2021 (Bin TL) | - | 2021
Doénem net kar1/zarari 10.340 104.871 102.276 16.062 95.241} 914%]| -2%]| 493%
Surdarilen faaliyetler 2952 27.317 27.858 4131 38.903| 825%|  2%| 842%
vergi karsilign
Diger karsihk : 400 218 : 0%| -46%| 0%
lgiderleri
Kiralama faiz giderleri 498 569 377 893 0%] 14%| 137%
Temettii gelirleri - - - - 0% 0% 0%
V.ergi.inceleme kargilik - 12.458 0% 0% 0%
gideri
KKDF Vergi Cezasi | 1.630) - k 0% 0% 0%)
[dari para cezasi . 4.534 490 - {1 owl -89% 0%
Bankalardan ahnan -3.726 -1331 -881 -336 562 -64%| -34%| 67%
faizler
Kullanilan kredilere 87.852 135.175 96.628 59.107 34.626] 54%| -29%| -41%
verilen faizler
ihrag edilen menkul -
kiymetlere verilen 15.791 7.593 4104 -52%| -100% 0%
faizler
Ticari kar/zarar(net) 14.641 -15.706 -26.501 -17.020 -27.665] -207%|  69%} 63%
Yabana para
alacaklarin 57.381 25.467 36.281 18.874 28.840| -56%| 42%| 53%
[degerlemesi
Diizeltilmis FVOK 185.231 288.818 251.026) 81.195 174.380] 56%| -13%| 115%
Donem icindeki tahsilat 370.373 502.481] 550.651 232.607 3139771 36%| 10%| 35%
g’;ig"rden alinan -383.802 -629.210 -507.257 -183.301 -325.283]  64%| -19%| 77%)
Beklenenzarar 112.682 215.434 107.726 38.001 62493 91%| -500%| 64%
karsiliklar: giderleri
vabanci para | . -57.381 -25.467 -36.281 -18.874 -28.840 -56%| 42%| 53%
alacaklarin degerlemesi

Maddi duran varhk 2.083 8.918 11.921 5.578 6.140] 328%| 34%| 10%
amortisman giderleri

Maddi olmayan duran .;f-"‘;':_ f

varlik amortisman 1337 /é 2 1935 73%| 37%| 30%
giderleri //\

Elden qikarlacak @E ol L1704 _1000
kiymetler amprtisman 303 - 7 4 N ‘9,/0 “17-A1 100%)
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. 31 Arallk'ta sona er nﬂ S : ‘ 30,Hazigéh'd;i sona eren
Lo . yillik dénem - k ’ . _ara dénem
Diizeltilmiis FVOK ve | oo b Mol STERROm o) T oy | 019 -
 diizeltilmis FAVOK 42,018‘(Bm TL)| 2019 (Bm TL). 2’(’)420 (Bin'TL}} 2020 (Bllﬁl,TﬂL)’v 2021 (Bin'TL) 2019 | 2020 | 2021
giderleri
Kiralanan gayrimenkul
ve tagitlar icin 6denen - -6.966 -10.005 -5.321 -5.265 0%| 44%| -1%
kira tutari
Diizeltilmis FAVOK 230.826 356.655 371.227 151.416 199.537| 55%) 4%  32%
Toplam Gelirler 370.778 514.550 559.075 235.782 316.388  39%| 9%| 34%
Toplam tahsilat gelirleri 370.373 502481 550.651] 232.607 313.977]  36%| 10%| 35%
Alman tcret ve 51 3.173 310 268 66122%| -90%| -98%
komisyonlar
Elden ¢ikarilacak
gayrimenkullere iligkin 4112 5.238 5.156 2.226 1.684 27%| -2%] -24%
satis geliri
Aktiflerin satisindan -4.935 -645 -1.628 -36 -1.277) -87%| 152%| 3447%
dogan zararlar
Diger faaliyet geliri 1.177 4.303 4.586 717 1.998] 266% 7% 179%
ﬁ‘;ﬁ“‘lm‘s FAVOK 62,3% 69,3% 664%| - 642% 63,1%| 11%| 4% -2%

Sirket 2019 yilinda 2015 yilina ait bir isleme y6nelik olarak yapilan vergi incelemesi nedeniyle
4,5 milyon TL damga vergisi ve cezas1 6demistir. Bu 6deme ilgili bulundugu dénemde yapilsaydi
2019 y1li net dénem kar1 109,4 milyon TL olacakt1.

Sirket 2020 yilinda 2015-2018 yillarina ait vergi incelemeleri nedeniyle bu dénemle ilgili olarak
12,4 milyon TL BSMV ve 1,6 milyon TL KKDF icin karsilik ayirmistir. Bu iki kalem ilgili
bulunduklar: dénemde ayrilsaydi 2020 yili net dénem kar1 116,3 milyon TL olacaktu

Sirket'in diizeltilmis FAVOK marji 2018 yiinda %62,5 iken 2019 yilinda %69,3 olmustur.
Diizeltilmis FAVOK marjinin artisi, giderlerdeki artisin tahsilat artisindan daha disiik
olmasindan kaynaklanmaktadir. Sirket'in diizeltilmis FAVOK marji 2019 yilinda %69,3 iken
2020 yilinda %66,4 olmustur. Diizeltilmis FAVOK marjinin diisiist, 9,4 milyon TL ek BSMV artisi
olmak Uzere giderlerdeki artisin tahsilatlardaki artistan daha yilksek olmasindan
kaynaklanmaktadir.

Sirket'in diizeltilmis FAVOK marj1 2020 yilimin ilk alti ayinda %64,2 iken 2021 yilinin ilk alti
ayinda %63,1 olmustur. 2021 yihnin ilk 6 ayinda FAVOK &nceki senenin ayni dénemine gore
%32 oraninda artmistir. Artisin temel sebebi sirketin tahsilat performansindaki dolayisiyla,
gelirlerindeki yiikselistir. FAVOK marj1 énceki déneme gore yaklagik ayni seviyede korunmustur.

FAVOK’iin genel kabul gérmiis bir tanim olmadigindan.-hgsaplanan FAVOK degerine iliskin
bag1m51z denet(;mm olumlu gorusu bulunmamak /gﬂml{e &%@tm FAVOK hesaplamalarinda
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10.2.2. Net satislar veya gelirlerde meydana gelen oOnemli degisiklikler ile bu
degisikliklerin nedenlerine iliskin a¢iklama:

Sirket’in gelirleri 2019 yilinda 375,7 milyon TL'den 515,2 milyon TL'ye ¢ikmustir. Gelirdeki
artisin 132,1 milyon TL’si tahsilatin 370,4 milyon TL’den 502,5 milyon TL'ye ¢ikmasindan
kaynaklanmistir. Ayni donemde komisyon gelirleri de 3,1 milyon TL artisla 0,1 milyonTL'den 3,2
milyon TL'ye ¢ikmasmdan kaynaklanmistir. Komisyon gelirlerindeki artis, hasilat paylagimh
islem gelirlerinden kaynaklanmistir.

Sirket'in gelirleri 2020 yilinda 515,2 milyon TL’den %9 artisla 560,1 milyon TL'ye ¢ikmistir.
Faaliyetlerin ana kismini olusturan satin alinan portféylerden yapilan tahsilat geliri 502,5
milyon TL'den %10 artisla 550,7 milyon TL’ye ulagsmistir. 2020 yilinda gergeklestirilen tahsilat
gelirlerinin 4,9 milyon TL’si 2020 yilinda satin alinan portfdylerden gergeklestirilirken 545,7
milyon TL'si dénem basi itibariyla mevcut portfdylerden gergeklestirilmistir. Bu dénemde alinan
iicret ve komisyonlar hasilat paylasimli islemlerdeki azalma nedeniyle 2,9 milyon TL azalmistir.

Sirket’in gelirleri 2021 yilinin ilk alti aylik déneminde 2020 yilinin ilk alt1 aylik dénemine kiyasla
81,8 milyon TL artisla 235,8 milyon TL'den 317,7 milyon TL’ye ¢cikmustir. Artisin 81,4 milyon TL
kismi toplam tahsilat gelirlerinin 232,6 milyon TLden 314,0 milyon TL seviyesine
yiikselmesinden kaynaklanmigtir. Ayn1 dénemde gayrimenkul satis gelirleri 1,3 milyon TL
azalmus, diger faaliyet gelirleri 2 milyon TL artmustir.

,bep‘lam ;': e I R 2018 (ST ne
= Gelirler §:31.12.2018] 31.12:2019| 31.12:2020|:30.06.2020}: 30.06.2021} " L [0 2l
SBITL) e e e b e e e 20492020,

0-| 2018 |2019-| 2020~
12019 | 2020| 2021

Toplam
tahsilat 370373 502.481 550.651 232.607 313977 36%| 10%| 35%|132.108|48.170| 81.370
gelirleri

Alinan licret
ve 51 3.173 310 268 6|6122%| -90%| -98%| 3.122| -2.863| -262
komisyonlar

Gayrimenkul
satls 4112, 5.238 5.156 2.943 1.684 27%| -2%| -43% 1.126 -82| -1.259
gelirleri

Diger
faaliyet 1177 4.303 4,586, 0 1.998] 266%| 7% 0%] 3.126] 283] 1.998
geliri

Toplam 375.713 515.195 560.703 235.818] 317.665| 37%| 9%| 35%{139.482|45.508]{81.847

10.2.3. Thracginin, izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle
meydana gelen faaliyetlerini dogrudan veya dolayl olarak énemli derecede etkilemis
veya etkileyebilecek kamusal, ekonomik, finansal veya parasal politikalar hakkinda
bilgiler:

Makroekonomik kosullar

Sirket'in finansal performansi, makroekonomik faktorlerden, 6zellikle de GSYH biiytime orani,

yatirim bliylime orani, enflasyon orany, kredilg@gz..gxmume orani, biitce acigr ve issizlik
P 4\.':,\

oranindan etkilenebilmektedir. VAl

-

Py

Bankalarin kredi kullandirma aktiviteleri
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Bankalarin kredi kullandirma istekliligi Sirket’in gelismesini etkileyen ana faktoriilerden biridir.
Gegmise bakildiginda kredilerdeki artis daha yiliksek bir TGA birikimine ve dolayisiyla da Varlik
Yonetim Sirketleri'ne duyulan talebin artmasina neden olmustur. Artan TGA stogu, bankalarin
Varlik Yonetim Sirketlerine yaptiklart satisi da artiran nedenlerin baslarinda gelir. Diger yandan
bankalarin azalan kredi faaliyetleri, kredi bakiyesi diiserken TGA bakiyesinin artmasina neden
olabilecegi i¢in Varhk Yénetim Sirketlerine yapilan satislar iizerinde ¢ift yonlii etkiye sahiptir.

Alacaklarin tahsili i¢in Varlik Yonetim Sirketlerine olan isteklilik

Sirket tarafindan saglanan tahsilat hizmetlerine olan talep ve piyasadaki yeni borg portféylerinin
arzl ile ilgili olan 6nemli bir piyasa parametresi de, ana TGA portfoyii saticisi olan bankalarin
Varhk Yoénetim Sirketlerine portfoy satisina yonelik istekliligidir. Bu isteklilik Varlik Yonetim
Sirketlerine satilan TGA portféylerinin toplam TGA stogu igindeki payi ile dlgiilebilmektedir.

Mevzuata yodnelik degisiklikler ve diizenleyici ve denetleyici kurum olan BDDK kararlari
bankalarin alacaklarim Varlik Yonetim Sirketlerine satma istegini artirip azaltabilmektedir.
Bankalarin TGA portféylerini satma istekliligi sektdr icin hizli bir sekilde olumlu bir etki
yaratmaktadir. Bu faydalar donuk alacaklarinin nakde ¢evrilmesine ek olarak bu alacaklarn
yonetmenin ek maliyetlerinin ortadan kaldirilmasini igerir. Bir banka, bor¢ tahsilatini dis kaynak
olarak kullanarak, isletme kaldiracimi kullanarak ve sabit maliyetleri degisken maliyetlerle
degistirerek ana faaliyetine odaklanabilir. Dahasi, dahili yapilarini genisletmeden yakin izleme
ve takipteki alacaklarin sayisindaki artislar: hizl bir sekilde yénetebilmektedir.

Alacak alimi i¢in finansman imkanlar1 bulunmasi

TGA portfoyleri satin alan Varlik Yénetim Sirketleri icin kendi kaynaklarina ek olarak gelecek
satin alimlar icin dis finansmana erisim 6nemli bir faktérdiir. Sirket, bor¢ portféylerinin satin
alinmasin finanse etmek i¢in banka kredileri ve tahvilleri kullanmaktadir. Sirket'in bankalarla
imzalamis oldugu genel kredi sézlesmelerinin limitleri toplami kredi kullaniminin yaklasik 4,6
katidir ve Sirket fon kaynagi temininde pek ¢ok bankadan olusan genis bir limit bulundurarak
bor¢lanma maliyetlerini rekabetci olmasina 6zen gostermektedir. Sirket, 2020 yilinda vadesi
gelen ya da vadesinden 6énce kapattigi kredilerini daha diisiik falz oranlariyla 1 ve 2 yillik
kredilerle yenilemistir.

2021 yilinda Sirket, daha yiiksek faiz oranlarindan kredi kullanmaya baslamistir. Ancak fon ve
banka kaynaklarinin genis ve rekabetci olarak tutma 6zeninin katkisiyla bu artis sinirh kalmus,
30 Haziran 2021 itibariyla Sirket’in kullanmis oldugu krediler ile ihra¢ ettigi bononun ortalama
faiz orani1 %16,7 olmustur.

Parasal politikalar

TCMB’nin para politikasi ve kisa vadeli faiz oranlarina ydnelik olarak aldig1 kararlar kredi hacmi
lizerinde iizerinde daraltici ya da genisletici etki yapmaktadir. Daraltial politikalar bankalarin
vermis oldugu kredi hacmini azaltir, kullandirdigl kredi faiz oranlarm yiikseltir. Genisletici
politikalar bankalarin vermis oldugu kredi hacmini artirir, faiz oranlarini diisiirmektedir. Bu
politikalar Sirket'in de kullanmis oldugu banka kred,L fa;z oranlarml ve ihra¢ etmis oldugu

menkul kiymetlerin faiz oranlarini etkilemektedir,Z”

m 2021
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Genisletici politikalar ekonomi lizerinde de canlandirici etki tasir. Bu nedenle Sirket'in mevcut
portféylerindeki borglularin gelir ve likiditeye ulasim imkanlarim etkiler. Genisletici politikalar
Sirket'in mevcut portféylerinden tahsilat imkanlarim artirir, daraltici politikalar, mevcut
portfoylerinden tahsilat imkanlarin azaltir.

Varlik Yonetim Sektoriindeki rekabet

Varlik Yonetim Sektoériindeki rekabet, diizenleyici kurum olan BDDK ve piyasanin yaratmis
oldugu yiiksek giris engelleri nedeniyle sinirlidir. Oncelikle Varlik Yénetim Sirketi kurmak igin
BDDK'’dan sirket kurulusu i¢in onay ve faaliyete baslamak i¢in izin alinmasi gerekmektedir. VYS
Yonetmeligi uyarinca VYS kurulusu i¢in asgari 50 milyon TL sermaye gerekmektedir. Piyasanin
yaratmis oldugu engeller ise: sermayeye ve rakipler ile benzer maliyetler ile fonlamaya erisim,
satisa sunulan alacak portféylerinin degerlemesinin temeli olarak uzun dénemli ge¢mis borg
portfoyl tahsil istatistiklerinden olusan ve genis ¢apta data gereksinimi, bu datay: isleyecek bilgi
ve teknoloji gelisimi birikimi, biiyiik adetli alacak portféylerinin tahsilatinin gerektirdigi biiyiik
6lcekli operasyon kabiliyeti ve tahsilat faaliyetlerinin organizasyonu ve ifasinda gereken bilgi ve
teknoloji gelisimi birikimidir.

Sirket, PwC Tiirkiye tarafindan hazirlanan Sektér Raporuna gore 2020 yil sonu itibari ile satin
alinan portfoylerin anaparasi, bunlara 6denen yatirim tutarlart ve 2020 yili tahsilat tutar
bazinda sektoriin en biiylik sirketidir. Sektoriin ilk 4 sirketi toplam anapara tutarinda %68,6 ve
yatirim tutarinda %74,8 pay olusturmaktadirs.

Mevzuat degisiklikleri

Sirket basta Bankacilik Kanunu, SPKn, KVKK, icra ve iflas Kanunu, Borglar Kanunu ve Tiirk
Ticaret Kanunu, vergi kanunlari dahil sair mevzuata uymakla yiikimliidiir. Sirket'in faaliyetleri,
Sirket'in tabi oldugu mevzuatta yapilan degisikliklerden etkilenmistir ve mevzuatta gelecekte
yapilacak degisikliklerden etkilenebilecektir.

T.C. Cumhurbagkanligit ve Maliye Bakanhg tarafindan Mart, 2021’de duyurulan Reform
Paketi'nin sorunlu krediler ve Varlik Yonetim Sirketleri {izerinde 6nemli etkileri bulunmaktadir.

Bankacilik sektériiniin aktif kalitesinin artirilmasiyla ilgili boliim altinda i) tahsili gecikmis
alacaklarin Varlik Yonetim Sirketlerine satisi, aktiften silinmesi gibi yontemlerle bilango disina
cikarilmasi icin gerekli tesvik ve tedbir mekanizmalari olusturulacagy, ii) yakin izleme ve donuk
alacak grubunda yer alan kredilerin menkul kiymetlestirilebilmesine yénelik mevzuat degisikligi
yapilarak bilanco disina aktarilmalarinin saglanacagi, iii) Kredi Yasam Dongiisii Projesi'nin
hayata gegirilecegi, iv) yakin izlemedeki kredilere (2. Grup Krediler) yonelik olarak bankacilik
sektoriinde operasyonel yeniden yapilandirma ve firma rehabilitasyon fonksiyonlar
olusturulacagl, v) sorunlu krediler iginde katma deger {iretme ve istihdam olusturma potansiyeli
bulunanlarin rehabilitasyonu i¢in Girisim Sermayesi Fonlarinin kurulmasina yonelik ¢alismalar
yapilacag belirtilmektedir.

VYS'lerin kapasitelerinin giiclendirilmesi ile 11g111 bolum altl,nda i} VY$’lerin daha giiglii bir yap:
icerisinde faaliyet gOsterebilmeleri icin yasal *"b}f{s'h#rulacagl ii) sektérde rekabetci ve
/
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kurumsal yapmin olusturulmasi icin VYS'lere bes yil siireyle taninan damga, har¢ ve Kaynak
Kullanimini Destekleme Fonu Kkesintisi istisnasinin siiresiz hale getirilecegi ve iii) VYS'lerin
Finansal Kurumlar Birligi'ne iiye olabilmesinin saglanacagi belirtilmektedir. VY$'lerin Finansal
Kurumlar Birligi'ne {iye olabilmesi isbu izahname tarihiyle gerceklesmistir. Ayrica damga
vergisi, har¢c ve KKDF Kkesintisi istisnasinin siiresiz hale getirilmesine iliskin Kanun Teklifi
01/10/2021 tarihinde TBMM'’ye sunulmus ancak isbu Izahname tarihi itibariyle heniiz
yasalasmamistir.

22 Nisan 2021 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanarak yiiriirliigii giren “Amme Alacaklarinin Tahsil
Usulii Hakkinda Kanun ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” Madde 11’e
eklenen Gegici Madde 13-1 geregince %20 olan kurumlar vergisi orani, kurumlarin 2021 yih
vergilendirme dénemine ait kurum kazanglari icin %25, 2022 yili vergilendirme dénemine ait
kurum kazanclart i¢cin %23 olarak uygulacaktir. Bu oranlar 6zel hesap dénemi tayin edilen
kurumlar i¢in ilgili y1l icinde baslayan hesap dénemlerine ait kazanglarina uygulanir.” seklinde
degistirilmistir. Bu diizenleme Sirket’in net kar1 iizerinde azaltici etki yapacaktir.

10.3. ihragcinin borgluluk durumu

Asagida yer alan tablo, Sirket'in 31 Aralik 2018, 2019, 2020 ile 30 Haziran 2021 tarihleri
itibariyla borgluluk durumunu géstermektedir.

| 31122018 | 31122019 | 31.12.2020 | 30,0620
Kisa vadeli yiikiimliliikler | 479.208 369.351 414.024 | 438331

reluluk Durumu (Bin TL)

Garantili 286.622 288.563 386.235 327.167
Teminath 45651 53.486 | - 20.290
Garantisiz/Teminatsiz 146.934 27.302 27.789 90.874

Uzun vadeli yikiimliliikler (uzun

vadeli bor¢larin kisa vadeli kisimlari 436.387 511.707 322.100 246.460
haric)

Garantili 314.187 423.096 196.936 109.029
Teminath - - - -
Garantisiz/Teminatsiz 122.200 88.611 125.164 137.431
¥:)spalal‘;‘i Uzun Vadell Yikimlilikler g,y 595 881.058 |  736.124|  684.791
Ozkaynaklar 280.010 384.943 461.001 537.849
Odenmis/¢ikardmis sermaye 126.500 126.500 126.500 126.500
vasal yedekler 15.393 15.393 93.888 76.200
Diger yedekler 138.117 243.050 240.613 335.149
TOPLAM KAYNAKLAR 1.195.605 1.266.001 1.197.125 1.222.640

Net Borcluluk Durumu 31.12.2020 | 30.06.2021

A. Nakit,
ST ‘!C‘v‘v y
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Borgluluk Durumu (Bin TL) | 31.12.2018 | 31.12.2019 | 31.12.2020 | 30.06.2021
B. Nakit Benzerleri 113.619 13.557 26.457 9.550
C. Alim Satim Amach Finansal Varhklar 70 - -
D. Likidite (A+B+C) 113.689 13.557 26.457 9.550
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar 255.710 310.421 291.662 282.209
F. Kisa Vadeli Banka Kredileri 208.720 341.464 299.447 232.829
G. Uzqn Vadeli Banka Kredilerinin Kisa 123.554 5g5 86.788 114.628
Vadeli Kismi
H. Diger Kisa Vadeli Finansal Borglar 198.936 281 - 47.643
1. Kisa Vadeli Finansal Borclar (F+G+H) | 531.210 342.330 386.235 395.100
{‘.:_I]gl)sa Vadeli Net Finansal Borgluluk (I- 161.811 18.352 68.116 103.341
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri 314.187 423.096 196.936 109.029
L. Tahviller - - - -
M. Diger Uzun Vadeli Krediler - - - -
N. Uzun Vadeli Finansal Borclulukl 5, g, 423.096 196.936 | 109.029
(K+L+M)
0. Net Finansal Bor¢luluk (J+N) 475.998 441.448 265,052 212.370
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11.

iHRACCININ FON KAYNAKLARI

ihragcimin Kisa ve uzun vadeli fon kaynaklar: hakkinda bilgi:

Sirket'in baslica likidite gereksinimleri bor¢ ve yasal yiikiimlilliiklerinin 6denmesi, yeni

portféylerin  satin

alinmasi,

sermaye

harcamalan

ve

operasyonel

giderlerden

kaynaklanmaktadir. Sirket'in baslica likidite kaynaklar1 ise yapmus oldugu tahsilatlardan elde
ettigi nakit, kisa ve uzun vadeli banka kredileri ve tahvil - bono ihraglaridir.

08 Ekim

gﬂl’

31122018 | 19 | 31122020 | 30062021

_ | @mmy | @nmy | @oTh | @aT)
Kisa Vadeli Yikimliiliikler 601409 | 457962 |  539.188| 575762
Kisa Vadeli Banka Kredileri 332.274 342.049 386.235 347.457
thra¢ Edilen Menkul Kiymetler 164.119 - - 47.643
Kisa Vadeli Borglar 496.393 342.049 386.235 395.100
;‘é‘;&fﬂ“l‘;iﬁg‘le““de“ 0 8.287 1.058 4.148
Kisa Vadeli Karsihiklar 6.159 8.310 22.118 16.251
%aalr‘;ﬁ&gikla” I¢in Ayrilan 5.857 7.608 8.740 7.783
Diger Karsiliklar 302 702 13.378 8.468
Cari Vergi Borcu 3.004 4.576 10.064 21.565
Ertelenmis Vergi Borcu 50.845 78.310 102.329 119.258

34.
281 0 0

Tiirev Finansal Yiikiimliiliikkler 817
Diger yiikiimliiliikler 10.191 16.149 17.384 19.440
Uzun Vadeli Viikimllikler | 314487 | 423096 | 196936 |  109.029
Uzun Vadeli Banka Kredileri 314.187 423.096 196.936 109.029
Thra¢ Edilen Menkul Kiymetler - - - -
Uzun Vadeli Borglar 314.187 423.096 196.936 109.029
: Ozkaynaklar - & | 280010 ' 384943 ' v 461001 537.849
Odenmis Sermaye 126.500 126.500 126.500 126.500
Sermaye Yedekleri 9.213 10.419 10.577 10.789
Kéar Yedekleri 15.393 15.393 93.888 76.200
Gecmis Yillar Kar veya Zaran 118.564 127.760 127.760 229.119
Donem Net Kar veya Zarar 10.340 104.871 102.276 95.241
Toplam Kaynaklaf 1195605,/’;7;'?2@(;&\{ 1.197.126 | 1.222.640

/i" -
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30.06.2021 itibariyla kredi riski bulunan bankalarin limit risk tablosu

Yap1 Kredi 310.000 TL 310.000 185.000 TL 185.000
Garanti Bankasi 85.000 TL 85.000 72.000 TL 72.000
ICBC Turkey 80.000 TL 80.000 80.000 TL 80.000
Vakifbank 110.000 TL 110.000 70.000 TL 70.000
Takasbank 75.000 TL 75.000 20.000 TL 20.000
Turkishbank 25.000 TL 25.000 12.000 TL 12.000
Alternatifbank 31.000 TL 31.000 0 TL 0
Anadolubank 60.000 TL 60.000 0 TL 0
;ae%i;:l’;ﬁs 200.000 | TL 200.000 0 TL 0
Burgan Bank 50.000 TL 50.000 0 0
Denizbank 50.000 TL 50.000 0 0
Fibabanka 75.000 TL 75.000 0 0
GSD Bank 80.000 TL 80.000 0 0
Halkbank 150.000 TL 150.000 0 0
Halkbank 50.000 UsD 367.025 0 0
Nurolbank 30.000 TL 30.000 0 0
Pashabank 25.000 TL 25.000 0 0
Sekerbank 40.000 TL 40.000 0 0
Ziraat Bankasi 35.000 USD 256918 0 0
T

TOPLAM TL 2.099.943 TOPLAMTL 439.000

Sirket 02/06/2021 tarihinde 30.09.2021 vadeli basit %20,00 faizli 50.000.000 TL tutarinda
iskontolu bono ihraci gerceklestirmistir. Kiymetin ISIN kodu TRFGVY092114'dir.

11.2. Nakit akimlarina iliskin degerlendirme:

Sirket'in 31 Aralik 2018, 2019 ve 2020 yillarina ve 30 Haziran 2020 ve 30 Haziran 2021
tarihinde sona eren ara hesap dénemine ait 6zet nakit akis tablolari asagida sunulmustur.

co0101- | onot- | ono1- | oLot: | oLoi-- | zo1s- | 20:
31.12.2018] 31.12.2019 | 31.12.2020 30.06.2020] 30.06.2021 | 2019

- |NakiT AKIMLARI (Bin TL)

Faaliyet Konusu Varlik ve
L1|Yikiimliliklerdeki Degisim 5.448 52.525 169.681 36.563 67.088] 47.077[117.156] 30.525
Oncesi Faaliyet Kar1

Dol

1.2|faalivet Ronusu Varhk ve 40161 302117 Tl S -111.090|  -9.950 : ]
“lyiikiimliliklerdeki Degisim : 217 SRR A : 950 141.595| 132.195

Ana Ortakhik’'in g 1
I Faaliyetlerinden 45.609 82. 7 bﬁé()((gl ng‘!yﬁ? itdhdP fepary| Sirke

23 Mah. Cdndere Cad No:27 34806
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[ T e 0r.01- | o1 01 :';j 01.01: | otoi- | o . 2018- 2041_(3"-',?‘?2,_'020-'
NAKIT AKIMLARI (Bin TL)| 1 15 5014] 31.12.2019 | 31.12.2020 [30.06.2020] 30.06.2021 | 2019 | 2020 | 2021

AKis1

Yatirim Faaliyetlerinden

11. Kaynaklanan Net Nakit 5.225 -11.086 -9.174 4.535 3.727| -16.311] 1.912 -808
Akisi
Finansman

Hl. |Faaliyetlerinden Saglanan 53.361 -171.712 -36.223 -31.539, 23.368-225.073{135.489 54.907
Net Nakit

Yabanci Para Cevrim
Farklarmin Nakit ve
Nakde Esdeger Varliklar
Uzerindeki Etkisi

1V.

Dénem Basindaki Nakit 1
V.  |ve Nakde Esdeger 8.039 113.619 13.557 13.557 26.457] 105.580 12.900
Varhklar 100.062

Donem Sonundaki Nakit
VL. |ve Nakde Esdeger 112.234 13.557 26.457, 44.221 9.550| -98.677 12.900]-34.671,
Varliklar

Nakit ve Nakde Esdeger

VIL Varliklardaki Net Artig

104.195 -100.062 12.900 30.664 -16.907(-204.257{112.962| -47.571

Sirket'in ana faaliyetlerini olusturan tahsilat gelirleri, kullanilan krediler, ddenen faizler,
satinalinan alacaklar icin 6denen tutarlar, verilen licret ve komisyonlar, personele ddenen
{icretler ile tedarikgilere yapilan 6demeler Sirket'in faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit
akisini olusturmaktadir.

Satin alinan menkul ve gayrimenkuller, satilan menkul ve gayrimenkuller ve diger yatirim
tutarlari, yatirim faaliyetlerinden saglanan net nakit akisinda gosterilmektedir.

fhra¢ edilen menkul kiymetler, kar payi Odemeleri, nakit sermaye artislar1 finansman
faaliyetlerinden saglanan net nakit akisinda gosterilmektedir.

Faaliyet Konusu Varlik ve Yiikiimliiliiklerdeki Degisim Oncesi Faaliyet Karindan kaynaklanan
nakit akisi, 2019 yilinda 2018 yilina gore 47,1 milyon TL artmistir. Artis, alinan faizlerin 2018
yilina gére 104,4 milyon TL artmasina ragmen O6denen faizlerdeki 31,2 milyon TL artis ve
isletme giderleri ve diger aktiflerdeki 26,1 milyon TL artistan kaynaklanmistir. Faaliyet Konusu
Varlik ve Yiikiimliiliiklerdeki Degisim Oncesi Faaliyet KArindan kaynaklanan nakit akisi, 2020
yilinda 2019 yilina gore 117,2 milyon TL artmistir. Artis esas olarak maliyeti asan tahsilat
gelirlerindeki 55,2 milyon TL artis ile faiz giderlerindeki 45 milyon TL ile diger isletme giderleri
ile aktiflerdeki 16,9 milyon TL azalistan kaynaklanmistir. Faaliyet Konusu Varlik ve
Yiikiimliiliiklerdeki Degisim Oncesi Faaliyet Karindan kaynaklanan nakit akigy, 2021 yilimn ilk
alt1 ayinda 2020 yiinin ilk yarisina gére 30,5 milyon TL artmistir Artig, alinan faizlerin 2020
yilina gére 99,6 milyon TL artmasina ragmen 6denen faizlerdeki 32,3 milyon TL artis ve isletme
giderleri ve diger aktiflerdeki 36,7 milyon TL azallsta@-kaynaklanmlgtlr

9 } \.‘.
Faaliyet Konusu Varlik ve Yiikiimliliiklerdeki eg1§1mder{ gel en\naklt akisi, 2019 yilinda 2018
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diger aktiflerdeki 9,4 milyon TL azalis, alinan kredilerdeki 10,2 milyon TL ve diger borglardaki
7,5 milyon TL artisin toplamindan kaynaklanmaktadir.

Faaliyet Konusu Varlik ve Yikiimliiliiklerdeki Degisimden gelen nakit akisi, 2020 yilinda 2019
yilina gére 141,6 milyon TL azalmistir. Azalis alinan kredilerdeki 307,2 milyon TL azalis ve diger
aktiflerdeki 4,1 milyon TL artisa karsilik krediler, net kalemindeki 168,4 milyon TL azalis ve
diger borclardaki 1,2 milyon TL azalisin toplamindan kaynaklanmaktadir.

Faaliyet Konusu Varlik ve Yikiimliiliiklerdeki Degisimden gelen nakit akisi, 2021 yihmn ilk
yarisinda 2020 yilinin ilk yarisina gore 132,2 milyon TL azalmistir. Azalis verilen kredilerdeki
96,4 milyon TL artis, alinan kredilerdeki 40,9 milyon TL azalis, ve diger aktiflerdeki 6,0 milyon
TL tutarindaki artis ve diger borglardaki 11,1 milyon TL artisin toplamindan kaynaklanmaktadir.

Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit ¢ikisi 2019 yilinda 2018 yilina goére 16,3 milyon TL
artmistir. Artis, satin alinan menkul ve gayrimenkullerin bir énceki yila gore 8,3 milyon TL daha
fazla olmasi, elden c¢ikarilan menkul ve gayrimenkullerin 3,7 milyon TL daha az olmas: ve
digerdeki 4,3 milyon TL artistan kaynaklanmistir. Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net
Nakit ¢ikis1 2020 yilinda 2019 yilina gére 1,9 milyon TL azalmistir. Azalis satinalinan menkul ve
gayrimenkullerin bir onceki yila gore 2,9 milyon TL daha az olmasindan kaynaklanmuistir.
Yatirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit ¢ikist 2021 yilinin ilk yarisinda 2020 yilinin ilk
yarisina gore 0,8 milyon TL artmistir. Artis, satinalinan menkul ve gayrimenkullerin bir énceki
yila gbre 1.8 milyon TL daha fazla olmasindan kaynaklanmistir.

Finansman faaliyetlerinden saglanan net nakit 2018 yilinda 53,4 milyon TL giris yoniindeyken
225,1 milyon TL azalarak 2019 yilinda 171,7 milyon TL ¢ikis yoniinde olmustur. Cikisin 205,1
milyon TL’si ihrag edilen menkul kiymetlerin net itfa farkindan kaynaklanmistir. 2018 yilindaki
kurulus sermayesinin 2018 yili nakit girisine de 20 milyon TL pozitif etkisi olmustur.

Finansman Faaliyetlerinden Saglanan Net Nakit 2019 yilinda (-) 171,7 milyon TL iken 2020
yilinda 135,5 milyon TL artarak (-) 36,2 milyon TL olmustur. Finansman faaliyetlerinden
saglanan net nakit cikisinin 135,5 milyon TL azalmasinin esas nedeni, ihrag edilen 171,7 milyon
TL menkul kiymet itfasinin 2020 yilinda olmamasi ancak 2020 yilinda 26,2 milyon TL temettii
6demesinin yapilmasindan kaynaklanmistir. Diger kalemlerdeki degisimin etkisi de 10 milyon
TL nakit ¢ikisinda artis yénﬁndedir.

Finansman faaliyetlerinden saglanan net nakit 2020 yilinin ilk alt1 aylik déneminde 31,5 milyon
TL ¢ikis yoniindeyken 54,9 milyon TL artarak 2021 yilinin ilk alti aylik déneminde 23,4 milyon
TL giris yoniinde olmustur. Girisin 46,9 milyon TL’si ihra¢ edilen menkul kiymetlerin net
girisinden kaynaklanmistir. Ayn: donemde 18,3 milyon TL temettii ddemesi yapilmistir.

’ gelecek Varlik Yénetimi Anonim
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11.3. Fon durumu ve bor¢lanma ihtiyaci hakkinda degerlendirme:

Sirket’in izahname tarihleri itibariyla Mali Bor¢lar1 ve Net Borg¢luluk rakamlari agagidaki
tabloda gosterilmistir.

30 Haziran’ da
- -sona eren ara
31 Arahk’ta sona eren yﬂhk donem S donein :
2018 (Bin | 2019 (Bin | 2020 Bmﬂ IS
TLS s TL§ , TL§ | 2021 (Bin TH) -
(A) Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 113.619 13.557 26.457 9.550
(B) Finansal Varliklar - 70 } - i
ngggam Likit Varlidar 113.689 13557 | 26457 9.550
g’f;g;‘;lzy*adeh Finansal 255.710 310421 |  291.662 282.209
(E)v Kisa Vadeli Banka Kredileri 332.274 342.049 386.235 347.457
gg;if;ladeh Ihrag Edilen Menkul 164.119 ) ) 47.643
Eg)):?lf)a Vadeli Mali Borglar 496.393 342.049 | 386.235 395.100
gﬂgﬁ:ﬁ;ﬁ‘)"}g‘;l’(gah 126.994 18.071 68.116 103.341
(I) Uzun Vadeli Banka Kredileri 314.187 423.096 196.936 109.029
() Uzun Vadeli ihrag Edilen Menkul ) i i i
Kiymetler
Eg{r%““ Vadeli Mali Borglar 314.187 423.096 |  196.936 109.029
(L) Net mali Bor¢luluk (H)+(K) 441.181 441.167 | 265.052 212.370

*Kisa Vadeli Finansal Alacaklar, mali tablodaki ¢alismaya baz olan satinalinan portféylerden
beklenen nakit akislarinin 10 yila kadar olan tahsilat tahminlerinin ilk yilina diisen tahsilatin
ilgili portfdy i¢ verim oramyla iskonto edilmesiyle hesaplanmistir.

11.4. isletme sermayesi beyanu:

Sirket'in yeterli isletme sermayesi bulunmaktadir ve bu kapsamda herhangi bir fonlama ihtiyac
bulunmamaktadir.

11.5. Faaliyetlerini dogrudan veya dolayli olarak 6nemli derecede etkilemis veya
etkileyebilecek fon kaynaklarinin kullamimina iliskin sinirlamalar hakkinda bilgi:

Yoktur.

klralama yolu ile edinilmis bulunanlar dal}il olm "zere myvcut ve edinilmesi planlanan
>
onemli maddi duran varliklar icin ongoru’l Q)
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12.  ARASTIRMA VE GELISTIRME, PATENT VE LISANSLAR

12.1. izahnamede yer almasi gereken finansal tablo donemleri itibariyle ihrag¢¢inin
arastirma ve gelistirme politikalar ile sponsorluk yaptigi arastirma ve gelistirme
etkinlikleri icin harcanan tutarlar da dahil olmak iizere bu etkinlikler icin yapilan
ddemeler hakkinda bilgi:

Yoktur.

&-Fkim 2021
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13.  EGILiM BILGILERI

Sirket'in toplam tahsilatlari 2019 yilinda 502 milyon TL'den 2020 yilinda 550 milyon TL'ye
cikmustir. 12/03/2020’de baslayan pandemi énlemleri Nisan ayinda kapsamli bir kapamayi
getirmis, bunun ilk etkileri Nisan ve Mayis ayi tahsilatlarinin 6nceki aylarin %30 kadar altinda
kalmasina neden olmustur. Kapsamli bir kapamaya ragmen Sirket’in kisa silirede uzaktan
calisma diizenine baslamasi ve gerekli 6nlemleri almasi tahsilat azalisinin sinirli kalmasi ve takip
eden aylarda telafi edilmesi ve yili tahsilat artis1 ile kapamasi sonucunu dogurmustur.

2027’in ilk yarisinda tahsilat performansi 2020 yilinin ayni dénemine goére %35 artarak 232,6
milyon TL'den 314,0 milyon TL’ye yiikselmistir. 2020 ilk yarisinda TGA satiglarinda 168 milyon
TL anapara biyiikliigiinde portfdy alimi gergeklesmis, 2021 ilk yarisinda bu tutar 262,6 milyon
TL'ye gikmistir.

Yatirimlar:

2020 yil sonu itibari ile toplam satilan TGA portféylerinin anaparasi 62,6 milyar TL’ye ulagmis;
sektoérde 15 milyar TL ile 2019 yilinda en yliksek anapara satis gergeklestirilmistir. 2008 - 2019
yillar1 arasinda satilan TGA portfGylerinin anapara tutarlarinda yillik ortalama %Z21,5 bliyiime
orani goriilmiistiir. 2020'de ise BDDK tarafindan pandemiye karsi borg erteleme tedbirleri ve
kredi siniflandirmalarinin degistirilmesi tedbirleri alinmistir. 2. Grup Kredilere gecis icin
gecikme siiresi 30 giinden 90 giine ¢ikartilmis, 3. Grup Kredilere gegis siiresi ise 90 glinden 180
giine ¢ikartilmistir. Ek olarak, birden fazla yeniden yapilandirmaya izin verilmeye baglanmustir.
Bu onlemlerin gegerlilik siiresi 31/12/2020 iken, 6nce 31/06/2021'e daha sonra da
30/09/2021’e kadar uzatiimistir.

Ayrica, yine pandemi etkilerine karsi Ekonomik Istikrar Kalkani 2020 yilinda uygulamaya
alinmis, bu program kapsaminda desteklenen kredi tahsisleri ile 2020 yilinda bankacilik
sektdriiniin kredi hacmi %32,9 ile bityiiyerek 2,8 trilyon TL’den 3,7 trilyon TL'ye gikmustir. TGA
tutarinin artisi ise alinan onlemler sayesinde %1,1 ile siirl kalmis ve 150,8 milyar TL'den 152,6
milyar TL'ye ¢ikmistir. Bu durum TGA oranlarinin da diismesi sonucunu vermistir.

Tiim bu gelismelere kapsaminda 2020 yilinda TGA satislari ertelenmis ve toplam satilan TGA

portféy anapara tutari 0,8 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.
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Toplam TGA Satig Hacmi "' (UPB), 2008-2020
[Milyar TL]

Tohsats Haom G

*Kaynak: Tiirkiye tarafindan Varhk Yénetim Sektorii hakkinda hazirlanan “Tiirkiye Tabhsili
Gecikmis Alacaklar (TGA) Satis Piyasast” isimli rapor

2021 yili ilk ¢eyrek itibari ile TGA portfoyii satislar1 yeniden hizlanmaya baslamlstlr 2021 ilk
yarisinda satilan anapara tutar1 1 milyar TL'yi asmistir.

13.2. Ihra¢gimmin beklentilerini onemli olgiide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler,
talepler, taahhitler veya olaylar hakkinda bilgiler:

Tiirkiye'nin makro ekonomik ortamindaki gelismeler Sirket’in beklentilerini 0nemli 6l¢iide
etkileyebilir. Ozellikle, GSYIH' nin biiyiime orani, enflasyon orani, faiz orani, kredilerin bilyiime
orani, déviz kuru seviyeleri ve issizlik oram gibi géstergelerdeki dnemli degisiklikler Sirket’in
beklentilerini etkileyebilir.

Makroekonomik ortamin, ekonomik déngiiniin asamalarinda Sirket lizerinde farkli iki y&nlii
etkiye sahip oldugu diisiiniilmektedir.

Ekonomik biiyiime déneminin Sirket'in faaliyetlerine etkisi:

¢ Hanehalki gelirlerindeki reel biiyiime, tiiketicinin daha fazla harcama ve borglanma
gerceklestirme egilimine doniisebilir ve bunun dogal bir sonucu olarak, finansal
kurumlarin kredi faaliyetlerinde ve kredi kullanan hanehalki sayisinda artis
gozlemlenebilir;

e  Verilen krediler ve kredi kullananlarin sayisindaki artis, ekonomide artan bir genel borg
seviyesine ve sonuc olarak, Sirket ve Varlik Yonetim sektoril icin daha fazla satisa
sunulacak alacak potansiyeli olusturabilir;

e Diger taraftan, artan gelir seviyesinin, hané llge;mun ha yliksek bir kredi geri 6deme

kapasitesine sahip olmasini saglayabl})s egf il unulme e; bunun da Sirket'in mevcut

portfoylerindeki artmasina neden olmasl
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olusumu oraninin azalmasina neden olmasi da degerlendirilebilmekle birlikte ; biyiiyen
ekonomi ile birlikte artan kredi seviyesinin bu olas1 etkiyi notrlestirecegi
beklenmektedir.

Ekonomik yavaslama déneminin Sirket’in faaliyetlerine etkisi:

e Verilen kredilerin geri 6denme oranlarindaki diisiis, Sirket ve Varlik Yonetim Sektori
icin daha fazla satisa sunulacak TGA olusmasma neden olabilir. Bu TGA artisi bir
gecikmeyle satisa sunulabilir; baslayan bu satis dalgasi egilimi takip eden yillara da
yayilabilir;

e Finansal kurumlarin kredi verme faaliyetlerinin azalmasi, yeni bor¢lu sayisinda bir
diisiise neden olabilir, ancak son yillarda oldugu gibi yavaslama dénemlerinde ekonomi
politikalar1 ile kredi genislemesinin desteklenmesi bu doénemlerde de giicli kredi
biiylimesini saglayabilir;

e Artan issizlik orani ve kisilerin gelirlerindeki diisiis nedeniyle Sirket'in mevcut alacak
portfdylerinin tahsilat kabiliyeti olumsuz yonde etkilenebilir. Ancak ertelenen bu tahsilat
dalgasi sirasinda isleyen temerriit faizi ile genel olarak reel degerlerini koruyan TGA'lar,
takip eden ekonomik biiyiime dongiisiinde tahsilat kabiliyetlerini yeniden kazanabilirler.

Ayrica, Varlik Yonetim Sektérit BDDK'nin denetimi ve diizenlemesine tabi bir sektérdiir. BDDK
ve diger diizenleyci otoritelerin gerceklestirebilecegi mevzuat degisiklikleri Sirket'in
beklentilerini ve faaliyetlerini belirli 6l¢tide etkileyebilir.

T.C. Cumhurbaskanhg: ve Maliye Bakanligi tarafindan Mart, 2021’de duyurulan Reform Paketi
kapsaminda planlanan mevzuat degisikliklerinin varlik yonetimi sektorii lizerinde olumlu bir
etkisi olmas! beklenmektedir. Paket kapsaminda 31.12.2021 tarihine kadar asagida sayilan
hususlarin hayata gegirilmesi planlandigl kamuoyuna duyurulmustur:

e VYSlerin kapasitesinin giiglendirilmesi ve VY$'lerin daha giicli bir yapi igerisinde
faaliyet gosterebilmeleri i¢in yasal altyapi olusturulacaktir;

e Sektorde rekabetci ve kurumsal yapinin olusturulmasi i¢in VYS'lere bes yil siireyle
taninan damga vergisi, har¢ ve KKDF kesintisi istisnasi siiresiz hale getirilecektir;

e  VYS'lerin Finansal Kurumlar Birligi'ne iiye olabilmesi saglanacaktir;

e Yasama imkami olmayan donuk alacaklarin VY§lere satisi, aktiften silinmesi gibi
yontemlerle bilango disina ¢ikarilmasi i¢in gerekli tesvik ve tedbir mekanizmalar
olusturulacaktir.

Yukarida bahsedilen VYS'lerin Finansal Kurumlar Birligi'ne {iye olabilmesi isbu Jzahname
tarihiyle gerceklesmistir. Ayrica damga vergisi, har¢ ve KKDF kesintisi istisnasinin siiresiz hale
getirilmesine iliskin Kanun Teklifi 01/10/2021 tarihinde TBMM'ye sunulmus ancak isbu
izahname tarihi itibariyle hentiz yasalagsmamigtir.

Yine reformlarin pargasi olarak 14 Temmuz 292’1//{%“@%%\356“1 VYS Yonetmeligi yayimlanmis,
sektore iliskin olarak bazi degisiklikler yapil ; (st} Bu degisikliNer asagidaki gibi 6zetlenebilir:
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e Yonetim kuruluna bagh olarak calisacak risk y6netimi birimi ve personeli tarafindan
yiiriitillecek risk yonetimi faaliyetlerine iliskin olarak VY$lere risk yonetimi sistemi tegkil
etmek ve risk politikalart olusturma ylikiimliiligii getirilmigtir;

e VYSlerin yonetim kurulu iiyeleri ve genel miidiirii igin aranan kriterlerin yani sira, genel
miidiir yardimcilar1 ve baska unvanlarla istihdam edilseler dahi yetki ve gérevleri
itibariyla genel miidiir yardimcisina denk veya daha iist konumlarda gérev yapan diger
yoneticiler icin de mesleki deneyim gibi bazi kriterlerin aranacag diizenlenmistir;

e VYSlerin TGA’larim1 satin alabilecegi kurumlar genisletilmis ve yurt disi finansal
kuruluslar da bu kurumlar arasina dahil edilmigtir;

e BDDK denetimine tabi kuruluslar icin TGA portfoy satislart o6ncesi seffaf bir ihale
dizenleme yikimliligi getirilmistir;

e Tahsilat ve takip siirecleri ile bor¢lularla ve finansal tiiketicilerle iletisim stiregleriyle
ilgili olarak cesitli diizenlemeler yapilmigtir;

e VYSlere 6zkaynagimn, toplam aktiflerine oraninin asgari yiizde ii¢ olarak tutturulmasi ve
idame ettirilmesi zorunlulugu getirilmistir; ve

e VYSlere dzkaynaginin 3 katini gegmemesi sartiyla alacaklarini tahsil etmek amaciyla
borglularina ilave finansman saglayabilmesi imkani getirilmigtir.
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14. KAR TAHMINLERIi VE BEKLENTILERI

14.1. fhragcinin kar beklentileri ile i¢inde bulunulan ya da takip eden hesap dénemlerine
iliskin kar tahminleri:

Yoktur.

14.2. ihraccinin kar tahminleri ve beklentilerine esas teskil eden varsayimlar:
Yoktur.

14.3. Kar tahmin ve beklentilerine iliskin bagimsiz giivence raporu:

Yoktur.

14.4. Kar tahmini veya beklentilerinin, gecmis finansal bilgilerle karsilastirilabilecek
sekilde hazirlandigina iliskin a¢iklama:

Yoktur.

14.5. Daha 6nce yapilmis kar tahminleri ile bu tahminlerin isbu izahname tarihi itibariyle
hala dogru olup olmadigr hakkinda bilgi:

Yoktur.
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