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Gelecek Varlik Yonetimi A.S.

Sektorel Goriiniim

Bankacilik sektoriinde takipteki krediler ilk dokuz ayda %55
artarak 917 milyar TL'ye ulasti. Takipteki kredi orani 2025
sonundaki %2,5'ten %3,1’e ylkseldi. Takipteki kredi bakiyesinde
en yiiksek artis %60 ile KOBI segmentinde gerceklesirken,
bireysel segmentte %57, ticari segmentte %44 artis kaydedildi.

Varlik yonetim sektoriine yapilan anapara satislari ilk dokuz ayda
73,1 milyar TL oldu. Gecen yilin ayni déneminde bu tutar 43,7
milyar TL seviyesindeydi. Sektérde alim bedelinin anaparaya orani
ise ayni dénemde %22,5’ten %15,7’ye geriledi.

Yonetim, 2026 yilinin tamami igin sektérde 90-100 milyar TL
anapara satisi beklentisini siirdiirdii. Itk dokuz aylik satislarin
%82’si bireysel alacaklardan olusurken, KOBI ve ticari satislarin
artmasiyla yil sonunda bireysel segmentin payinin %75-80
araligina gerilemesi bekleniyor.

Yuksek faizin borclularin 6deme kapasitesini baskilarken
bankalardaki takipteki alacak olusumunu ve satisa sunulan
portfoyleri artirdigi belirtildi. Yonetim, faizlerin geriledigi ve
finansmana erisimin iyilestigi ddnemde ise mevcut portféylerden
tahsilatin gliclenmesini bekledigini ifade etti.

Tahsilatlar

ilk dokuz aylik tahsilat yillik %13,1 artisla 4,83 milyar TL’ye ulasti.
BlylUmenin temel kaynag) bireysel tahsilatlar oldu. Bu segmentte
tahsilat %26,5 artarak 3,70 milyar TL’ye, KOBI tahsilatlari %8,2
artisla 622 milyon TL'ye ylkseldi. Ticari tahsilatlar ise %33,8
azalarak 512 milyon TL’ye geriledi.

Uclincii ceyrek tahsilati 6nceki ceyrege gére %15,1 artarak 1,77
milyar TL oldu. Ticari tahsilatlar ceyreklik bazda toparlanmasina
ragmen gegen yilin ayni déneminin altinda kaldi. Yénetim, ylksek
tutarli ve teminatli bazi ticari dosyalarda tahsilat gériismelerinin
slirdiiglini, ancak 6deme zamanlamasi icin kesin bir tarih
verilemedigini belirtti.

Dordincu ceyrekte mevsimselligin tahsilati destekleyebilecegi
ifade edildi. Bununla birlikte, biiylik dosyalardaki gorlismelerin
kesinlesmis 6deme olarak degerlendirilmemesi gerektigi
vurgulandi. Bu nedenle son ¢eyrekte hizlanma ihtimali
paylasilirken sayisal tahsilat hedefi agiklanmadi.
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Sirket Bilgileri
Hisse Kodu GLCVY
Hisse Fiyati 31,00
Fiili Dolasim Orani 18,83
Hisse Basina Kar 8,64
Odenmis Sermaye 139.7600.000
Piyasa Degeri 4.330.700.000
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Fintables
Arastirma

Tahsilat kompozisyonunda hukuki takibin agirligi artti. Uzlasi
yoluyla yapilan tahsilatlarin payi 2025’teki %81,2’den, Eylil 2026
itibariyla son 12 aylik ddonemde %73,7’ye geriledi. Yonetim,
degisimin dzellikle bireysel segmentte haciz yoluyla yapilan
tahsilatlarin artmasindan kaynaklandigini belirtti.

Mevcut portfoylerin 1 Ekim 2026-30 Eyliil 2036 donemine iligkin
toplam tahsilat beklentisi 49,8 milyar TL'ye ulasti. Bu
projeksiyonun ilk 12 aylik bélimiinde 8,37 milyar TL tahsilat
ongoriluyor. Son 12 aylik tahsilatin kalan anaparaya oranindaki
disls ise yeni alacak yatirimlarinin tahsilatlardan daha hizli
blyimesiyle aciklandi.

Karulik ve Karsiliklar

Sirketin sunumda kullandig tahsilat esasli gelir-gider hesabina
gore ilk dokuz aylik diizeltilmis FAVOK yillik %6,3 artisla 2,72
milyar TL oldu. Gelirler %11,9, giderler %19,7 artarken
diizeltilmis FAVOK marji %58,4’ten %55,5’e geriledi. Gider
artisinda personel maliyetleri 6ne cikti.

Uclincii ceyrekte diizeltilmis FAVOK 1,03 milyar TL, marj ise
%57,7 olarak gerceklesti. Marj ikinci ceyrekteki %53,3 seviyesine
gore toparlanirken, gecen yilin ayni geyregindeki %63,2’nin
altinda kaldi. Net kar {iglincli geyrekte 175 milyon TL, ilk dokuz
aydaise yillik %25,6 dislsle 843 milyon TL oldu.

Yonetim, net kardaki baskida biyliyen bor¢lanma tutar, yliksek
finansman maliyetleri ve yeni yatirimlara iliskin karsiliklarin etkili
oldugunu belirtti. Yeni portfdylerde, 6zellikle ilk yil icinde hentiz
tahsilat performansi olgunlasmadan karsilik gideri olusabildigi
aktarildi. Bu karsiliklarin ayrildigi dénemde ayrica nakit gikisi
yaratmadigi vurgulandi.

Alacak yatirimlari devam ettigi stirece karsilik giderlerindeki
baskinin bir siire daha surebilecegi ifade edildi. Finansman
giderlerinde de yeni yatirimlara bagli ilave artis beklenmekle
birlikte, bunun kontrol edilen yatirim temposuyla uyumlu ve sinirli
olmasi dngorulayor.

Bor¢clanma ve Sermaye

Toplam aktifler 2025 sonundaki 10 milyar TL’den 13,54 milyar
TL’ye, toplam borglanma 4,44 milyar TL’den 7,05 milyar TL’ye
yiikseldi. Ozkaynaklar 4,34 milyar TL, 6zkaynaklarin aktiflere orani
%32,1 olarak gerceklesti. Sirket nisan ayinda 350 milyon TL
temettl odedi.
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Ozet Gelir Tablosu 2026/9 2025/9 %
Faiz Gelirleri 6.9 mr 58mr %19
Net Faiz Geliri 5.5 mr 50mr %10
Briit Faal. Kari 5.2 mr 4.7mr %10
Net Faal. Kar 1.2mr 1.6 mr %-25
Net Kar 843.1 mn 1.1mr %-26
Ozet Bilanco 2026/9  2026/6 %
Varliklar 13.5mr 122mr %11
Krediler 18.0mr 159mr %13
Fin. YUk. 7.1 mr 6.0mr %17
Yikimlulikler 9.2mr 8.0mr %14
Ozkaynaklar 4.3 mr 4.2 mr %4
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Net bor¢ 6,78 milyar TL’ye ulasirken net borc/FAVOK orani gecen yilin ayni dénemindeki 1,09’dan 1,84’e yiikseldi.
Net faiz giderinin FAVOK’e orani da 0,28’den 0,48’e cikti.

Yonetim, mevcut kaldirag seviyesini sirket agisindan rahatsizlik verici bulmadigini belirtti. Gegmiste daha disiik
O0zkaynak/aktif oranlariyla da faaliyet gosterildigi, degerlendirmede yalnizca bor¢ miktarinin degil finansmana
erisimin, vadelerin ve kullanilabilir limitlerin dikkate alindigi ifade edildi.

Fiba Grubu binyesinde bulunmanin bankalar ve sermaye piyasalarindan finansman saglama acgisindan avantaj
yarattig aktarildi. Ozellikle biiyiik alimlardan énce finansman imkanlarinin ve olasi sikisikliklara karsi
kullanilabilecek kaynaklarin yeniden degerlendirildigi vurgulandi.

Yatirim Stratejisi

Yonetim, faiz indirimlerinin beklenenden yavas gerceklesmesine ragmen alacak yatirimlarina devam edecegini
belirtti. Mevcut dénemin, bankalarin satisa ¢ikardigl alacak hacminin arttigl ve satin alma maliyetlerinin geriledigi
bir yatinm firsati sundugu ifade edildi. Bugtinkii alimlarin birkag yillik tahsilat ve karlilik potansiyeli olusturmak
amaciyla yapildigi vurgulandi.

Ilk dokuz ayda 18,8 milyar TL anapara tutarindaki alacak icin 3,23 milyar TL yatirim yapildi. Satin alinan anapara
yillik %50,2, yatinm tutari ise %23,7 artti. Alm bedelinin anaparaya orani gecen yilin ayni dénemindeki
%20,8’den %17,2’ye geriledi. Uclincii ceyrekte tek basina 7,55 milyar TL anapara igin 1,41 milyar TL yatirm
gerceklestirildi.

Yonetim, alimlarin pazar payini her kosulda artirmak amaciyla yapilmadigini belirtti. Mevcut konumun korunmasi
hedeflenmekle birlikte, kararlarin beklenen getiri ve uygun finansmana erisim kriterlerine gére alindig aktarld.
Sektore yeni giren sirketlerin alacak stoku olusturmak igin daha ylksek fiyatlarla alim yapabildigi, Gelecek
Varlik’in ise kendi yatirim 6lgiitlerine bagli kaldigi ifade edildi.

Yil basinda faiz indirimlerinin ikinci yarida daha hizli gerceklesmesinin beklendigi, bu beklentinin
karsilanmamasinin finansman giderlerini ve net kari olumsuz etkiledigi belirtildi. Bununla birlikte, yatirim
stratejisinin ayni yil icinde hizli bir faiz dlisisii yasanacagi varsayimina dayanmadigi vurgulandi.

2027 Goriiniimi

Yénetim, faiz indirimleri ve finansman kosullarindaki iyilesmeden beklenen katkinin ételendigini belirtti. Onceki
toplantida 2027°den itibaren yatirimlarin yavasladigi ve tahsilatlarin giiclendigi bir dénem 6ngorliirken, bu
toplantida gecisin zamanlamasi konusunda daha fazla belirsizlik bulundugu ifade edildi.

2027 performansi agisindan faiz indirimlerinin kredi maliyetlerine yansimasi, finansmana erisimin iyilesmesi ve yil
basindaki licret artiglari 6ne ¢ikarildi. Borglularin gelirindeki artisin 6deme kapasitesini destekleyebilecegi
belirtildi. Ancak gelecek yil icin sayisal hedef paylasmanin heniz erken oldugu aktarildi.
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Fon piyasasinda yasanan gelismelerin mevcut borc¢lulardan yapilan tahsilatlari dogrudan olumsuz etkiledigine
iliskin henilz bir bulgu gorilmedigi ifade edildi. Buna karsilik faiz, gliven ve bankalarin karar alma sirecleri
Gzerinden dolayli etkiler olusabilecegi belirtildi. Bazi varlik yonetim sirketlerinin ortaklik yapisina iligkin
belirsizlikler nedeniyle sektorde konsolidasyon beklentisi olusturmak icin de erken oldugu degerlendirildi.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



