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DEGERLENDIRME RAPORUNUN AMACI

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’ de yayinlanan Pay
Tebligi Seri: VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. fikras1 uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satigsa aracilik eden
kurulusun, paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil i¢inde en az iki
degerlendirme raporu hazirlamasi zorunludur. Iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi
durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmasi ve
ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz
fiyat1 ile borsa fiyat1 arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi
zorunludur. Tkiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlenmesi durumunda ise, bu raporlar
arasinda asgari olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra ¢ergevesinde hazirlanan raporlarin
KAP’ ta ortakliga iliskin bolimde ve halka arzda satiga aracilik eden yetkili kurulusun internet
sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Gelecek Varlik Yonetimi A.S. (“Gelecek VYS” veya “Sirket”) paylarimin ilk halka arzinda
Teblig’in 29. Madde 1. fikras1 uyarinca konsorsiyum lideri Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler
A.S. (“Garanti BBVA Yatirim”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 06.10.2021 tarihinde
KAP’ ta yayinlanmig ve Sirket paylar1 21.10.2021 tarihinde islem gérmeye baslamistir.

Isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. Madde ve 4. fikrasi
kapsaminda hazirlanmis ikinci degerlendirme raporu olup, Gelecek VYS’ in nihai halka arz fiyati
ile rapor tarihi olan 06.10.2022 tarihine kadar (05.10.2022 kapanis) olusan borsa fiyati arasindaki
farkliliklarin olasi nedenleri hakkinda degerlendirmeleri icermektedir.

Isbu rapor, degere iliskin herhangi bir gériis icermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler
herhangi bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.

HALKA ARZA ILISKIN OZET BILGI

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 126.500.000 TL’den 139.700.000 TL’ye ¢ikarilmasi nedeniyle
artirtlacak 13.200.000 TL nominal degerli 13.200.000 adet pay ve mevcut ortaklarindan Fiba
Holding A.S.’nin sahip oldugu 8.800.000 TL nominal degerli 8.800.000 adet pay olmak {iizere
toplam 22.000.000 TL nominal degerli 22.000.000 adet payin, ek satisin ger¢eklesmesi halinde
toplam 26.400.000 TL nominal degerli 26.400.000 adet paymn 13,65 TL sabit fiyattan halka arzina
iliskin Izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
07.10.2021 tarihli toplantisinda onaylanmustir.

Sirket’in paylarinin halka arz1 kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 13,65 TL! sabit fiyattan
talep toplama islemleri 14-15 Ocak 2021 tarihleri arasinda gergeklestirilmistir.

1 29.04.2022 tarihinde Borsa istanbul tarafindan yapilan A.S. tarafindan yapilan KAP bildirimiyle Gelecek Varlik Yonetimi A.S.’nin
hisse basina 0,3111552 TL tutarinda brit temetti dagittigr agiklanmis olup temettli dagitimi sonrasi diizeltilmis halka arz fiyati ise
13,32 TL seviyesindedir.
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Halka arz biiyiikliigii 360.360.000 TL olarak gerceklesmistir. Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilara
planlanan tahsisat tutarinin yaklasik 2,7 kat1, Yurt I¢i Yiiksek Bagvurulu Yatirimcilara planlanan
tahsisat tutarinin yaklasik 14,1 kati, Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilara planlanan tahsisat tutarinin
yaklasik 9 kat1 talep gelmistir. Yatirimcilardan gelen yiiksek talebin karsilanabilmesi amaciyla,
Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilar i¢in ayrilan %10’luk tahsisat orani diger tahsisat gruplarina
aktarilmistir.

Halka arza toplamda 85.489 adet yatirimci katilmistir. Bu yatirimeilardan 83.197°si pay alarak
dagitima tabi olmustur.

08.10.2021 TARIHINDE KAP’TA YAYIMLANAN FIYAT TESPIT
RAPORU

08.10.2021 tarihinde KAP’ ta yayimlanan raporda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca
giivenilir oldugu kabul edilen Sirket yonetiminin sagladigi bilgilere, KPMG Bagimsiz Denetim
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. ve DRT Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S. tarafindan TMS/TFRS kapsaminda denetimden gecirilmis 2018, 2019, 2020 yil
sonu ve 2020 ile 2021 6 aylik raporlama donemleri itibariyla hazirlanan bagimsiz denetim
raporlarina, CapitallQ veri tabanina, kamuya agik olan kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara
dayanmaktadir.

Degerleme Yontemleri

08.10.2021 tarihinde KAP’ta yayimlanan fiyat tespit raporunun hazirlanmasi kapsaminda UDS
105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri’nde belirtilen 3 degerleme yaklagiminin tamami
dikkate alinmustir.

Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklasimi, bir
alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverissizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga,
belli bir varlik i¢in, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya
sahip bagka bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik ilkesinin
uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. Bu yaklasimda, bir
varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden liretim maliyetinin hesaplanmasi ve fiziksel bozulma
ve diger bi¢imlerde gerceklesen tiim yipranma paylarmin diisiilmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir. Sirket’in, pazar yaklagimi
kapsaminda diger isletmelerle yapilacak karsilastirmalarinin pratik ve gilivenilir oldugunun
diistintilmesi, kurulus doneminde olmamasi, toplama yonteminin uygulanabilecegi bir yatirim
ortaklig1 veya holding sirketi olmamasi ve faaliyetlerinin siirekliligi olduguna diisiiniildiigii igin
maliyet yaklagimi degerleme kapsaminda dikkate alinmis fakat kullanilmamustir.

Gelir Yaklagimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklasiminin ¢ok
sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki yontemler fiilen
gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. Indirgenmis Nakit
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Akislar1 (INA) yonteminin varyasyonlari olan bu yéntemler UDS 200 Isletmeler ve isletmedeki
Paylar madde 60.1°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde
siklikla kullanilmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 40.2 uyarinca degerleme konusu varligin
gelir yaratma kabiliyetinin katilimcinin goziiyle degeri etkileyen ¢ok onemli bir unsur olmasi ve
varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin makul tahminler mevcut olmasi
durumlarinda gelir yaklasiminin uygulanmasi ve bu yaklasima 6nemli ve/veya anlamli agirlik
verilmesi gerekli goriilmektedir.

Sirket BDDK’nin diizenleyici otorite olarak yer aldigi varlik yonetim sektoriinde faaliyet
gostermektedir. Her bir sirketin denetim ylkiimliliigli ve bunlar1 diizenli araliklarla BDDK’ya
raporlama yiikiimliiliigii bulunmaktadir. Sirket gelirlerinin énemli bir bolimiinii satin almis
olduklar1 portféylerden elde edilen tahsilatlardan elde etmektedir. Varlik yonetim sirketleri,
portfoy satin alim fiyatim1 belirlerken, genellikle 10 yillik tahsilat projeksiyonlarini ve
hedefledikleri i¢ verim oranini (IRR) dikkate alirlar. Tahsilat projeksiyonlar: sirketlerin gecmis
donemdeki portfoylerden elde ettikleri deneyimlere, makroekonomik beklentilerine, tahsilat
maliyetlerine, fonlama maliyetlerine ve satisa konu portfoyiin 6zelliklerine baghdir. Ilgili
portfoyler satin alindiktan sonra, satin alim fiyatina ve tahsilat projeksiyonlarina gore belirlenen
i¢c verim orani (IRR) portfoye iliskin tahsilatlar tamamlanana kadar finansal tablolara iliskin
hesaplamalarda sabit tutulmaktadir. Bu oranin sabit tutuldugu bagimsiz denetim sirketlerince
denetime tabidir.

Bu kapsamda, Sirket’in gelecekte elde edecegi gelirin miktar1 ve zamanlamasina iligkin makul
tahminler mevcuttur. Ek olarak Sirket’in gelir yaratma kabiliyetinin yatirimcinin goziinde degeri
etkileyen cok Onemli bir unsur olmasi dolayisiyla, degerlemenin amacina uygun oldugu
diistintilerek, Gelir Yaklasimi degerleme kapsaminda kullanilmustir.

Pazar Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklagimi varligin,
fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayn1 veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla karsilastirilmasi
suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. UDS 105’in 20.2
maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin veya buna 6nemli 6l¢iide benzerlik
tastyan varliklarin aktif olarak islem gérmesinden dolay1 uygulanmasi zorunludur. Bu yaklagim da
UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

Pazar Yaklagimi kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi i¢in gereken giivenilir bilginin
mevcudiyeti, halka acgik sirketlere yatirim yapan yatirimcilar tarafindan sikg¢a kullanilan bir
yaklasim olmasi1 ve Sirket paylarmmin halka arzdan sonra teskilatlanmis bir piyasada islem
goreceginden dolayr degerlemenin amacma uygun oldugu diisiliniildigi i¢in degerleme
kapsaminda kullanilmistir.

Pazar Yaklasimi kapsaminda Sirket’in paylarinin halka arz edilecegi ve Sirket’in benzeri olan
borsada islem goren nitelikteki emsallerine iliskin giivenilir bilgilerden istifade edilebilecegi
dikkate alinarak Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kullanilmustir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlart ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varhiga iliskin
degerleme yaklasimlarinin ve yontemlerinin seciminde amag belirli durumlara en uygun yontemin
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bulunmasidir. Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina
iliskin makul tahminlerde bulunulabilmesinden dolay1 Gelir Yaklasimi ve Sirket’e 6nemli olcilide
benzerlik tasiyan sirketlerin aktif olarak teskilatlanmis piyasalarda islem gérmesinden dolay1 Pazar
Yaklagimi degerleme kapsaminda kullanilmistir. Sirket’in kurulus déneminde olmamasi, toplama
yonteminin uygulanabilecegi bir yatirim ortaklig1 veya holding sirketi olmamasi ve faaliyetlerinin
sirekliligi oldugu diisiiniildiigii icin ise Maliyet Yaklagimi degerleme kapsaminda
kullanilmamustir.

Sekil 1 F/K Carpan Analizi Tablosu

30.06.2021 LTM Net

(BIN TL) F/K Carpam Kar Ozkaynak Degeri
Yurti¢i Benzer Sirketler 9,9 181.455 1.797.440
Yurtdist Benzer Sirketler 11,5 181.455 2.079.175

Sekil 2 ID/FAVOK Carpan Analizi Tablosu

. P 30.06.2021 LTM . Net
RecTLs Diizeltilmis il S Finansal

FAVOK Carpam FAVOK Degeri Bor
Yurtdisi Benzer Sirketler 5,6 419.348| 2.333.121 494.683 1.838.438

Ozkaynak
Degeri

(BIN TL)

Indirgenmis Nakit Akislari (INA) yontemi

Indirgenmis Nakit Akislar1 ydntemi kapsaminda 15 yil boyunca nakit akislarmin projeksiyonu
yapilmistir. Projeksiyon donemi sonrasinda devam eden degerin hesabinda UDS 105 Degerleme
Yaklagimlar1 ve Yontemleri’nin 50.22 maddesinin a bendi uyarinca sinirsiz dmiirlii varliklar i¢in
kullanilabilen sabit biiyiime yontemi kullanilmustir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri’nin 50.30 maddesinin b bendinde belirtilen ve
isletme degerlemelerinde yaygin olarak kullanilan AOSM yontemi kullanilmistir. Projeksiyon
donemi i¢in enflasyon tahminlerine gore degisen AOSM tahmin edilmigtir.

Sekil 3 Sermaye Maliyeti / AOSM Tablosu

2021 2022 2023 2024 2025 2030 ‘ 2031 ‘
Enﬂasyon 16,82% | 12,94% | 10,71% 9,66% 8,71% 7,85% 7,55% 7271% 7,00% 6,73% 6,48% 6,21% 5,94% 5,69% 5,45% 5,22%
Risksiz Getiri
O 17,79% 13,1% 12,0% 11,0% 10,1% 9,8% 9,5% 9,3% 9,0% 8,7% 8,5% 8,2% 7,9% 7,7% 7,4% 7,2%
rant
Kaldiragh
Beta 1,02 1,03 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05 1,05
RlSk Prlml 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Sirket  Risk
P .. 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
rimi
Sermaye
M | t 24,4% 19,8% 18,8% 17,8% 16,9% 16,6% 16,4% 16,1% 15,8% 15,5% 15,3% 15,0% 14,7% 14,5% 14,3% 14,0%
aliyeti
Borglanma
Maliyeti 21,3% | 16,6% | 155% | 14,5% | 136% | 133% | 130% | 12,8% | 125% | 122% | 12,0% | 11,7% | 114% | 112% | 109% | 10,7%
(vergi dncesi)
Vergi 25,00% | 23,00% [ 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% [ 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% | 20,00%
BOTQ Mallyetl 16,0% 12,8% 12,4% 11,6% 10,9% 10,7% 10,4% 10,2% 10,0% 9,8% 9,6% 9,3% 9,1% 8,9% 8,8% 8,6%
Borq:/Varhk 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38% | 48,38%
6
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16,4%

15,7%

14,8%

14,0%

13,8%

13,5%

13,2%

13,0%

12,8%

12,5%

12,3%

12,0%

11,8%

11,6%

11,4%

AOSM B

Sekil 4 INA Tablosu
(milyon TL) 2035 2036
Diizeltilmis
FAVOK 177| 492| 812| 1.003| 1.023| 1.109| 1.161| 1.289 | 1.483 | 1.715| 1.999 | 2231 | 2122 | 1.933| 2.017 | 2.077
Dﬁzﬂeltilr{lis
E/VO_K Uzerinden | ) | 77y | (1e)| a0)| 9)| @sn| 3| asy| 09| @] @s3| G| @oo| @ (283) | (291)
ergi
Vergi Orani 2506 | 23% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20% | 20%
(2.187 (1.087

Yatirimlar (146) | (994) Y| 86)| (583)| (580)| (632)| (688) | (752) | (817)| (883)| (939) | (931) | (914)| (993) 4
Yeni Portfoy (1.097 (1.027
Yatirimlar (128) | (940) Y| @73)| (514)| (s55)| (596) | (640) | (685) | (731)| (778)| (826) | (875)| (925)| (976) )
Gayrimenkul
Yatirimlar: (15) (44) (30) | (102) (56) (12) (21) (33) (51) (68) (86) (92) (34) 33 6| (36)
Diger Yatirimlar @| wy| an| @ | @w| w| as| a@)| an| @] @] | )| @] 4| @5
Serbest Nakit
Akimlar: a1 | 79| @42)| 27| 298| 379| 366| 420| 522| 656| 83| 975| 891| 746| 740| 699

1ndirgerne Faktori 0,91 0,78 0,68 0,59 0,52 0,45 0,40 0,35 0,31 0,28 0,25 0,22 0,20 0,18 0,16 0,14

Indirgenmis
Serbest

1 (10) | (453) | (299) 163 154 172 147 149 164 182 206 215 175 131 | 117 99
Nakit Akimlar1

Projeksiyon

1.310
Dénemi Degeri
20%6 Sonrasi 11530
Deger
2036“ i Indirgeme 0.14
Faktorii
2036 sonrasl

1.632
Bugiinkii Deger
INz} ) Sirket 204
Degeri

Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizi sonucunda Gelecek VY S nin 30.06.2021 tarihi itibariyla sirket
degeri 2,942 milyar TL olarak hesaplanmustir.

Sekil 5 INA Ozsermaye Degeri (milyon TL)

INA Sirket Degeri 2.942
Net Finansal Borg 495
INA Ozsermaye Degeri 2.448
Degerleme Tarihi Degerleme Faktorii 1,06
Degerleme Tarihi Ozsermaye Degeri 2.596

Indirgenmis Nakit Akimlar1 sonucunda sirketin 30.06.2021 itibariyla degeri bulunmustur. Sirket
Ozsermaye degeri degerleme tarihi olan 6 Ekim 2021 tarihi itibariyla 6zsermaye degerini
yansitmas1 amaciyla diizeltilmistir. Bu kapsamda, degerlemede kullanilan 2021 yili 6zsermaye
maliyeti %24,4 dikkate alinarak 6zsermaye degeri 6 Ekim 2021 tarihine getirilmistir.
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Degerleme Sonucu

Nakit Akimlar1 ve Carpan Analizi yontemlerinin agirliklandirilmasit sonucunda hesaplanan
0zsermaye degeri asagida gosterilmistir.

Sekil 6 Carpan Analizi Tablosu

(BIN TL) Ozsermaye Degeri Agirhk Ozsgflsr?fylzr;fen“eri
INA Yéntemi 2.595.510 50,0% 1.297.755
Yurti¢i Benzer Sirketler (F/K ¢arpant) 1.797.440 12,5% 224.680
Yurtdisi Benzer Sirketler (F/K g:al"panl) _ 2.079.175 12,5% 259.897
Yurtdist  Benzer Sirketler (ID/FAVOK 1.838.438 25.0% 459610
Carpani)

Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri 2.241.942

Belirtilen agirliklandirma ile Sirket’in halka arz 6ncesi hesaplanan 6zsermaye degeri 2.241.942
bin TL’dir. Halka arz Oncesi 0zsermaye degeri iizerinden belirlenen fiyata gore hesaplanan
iskonto orani asagida gosterilmistir.

Sekil 7 Halka Arz Fiyat1 ve iskontosu

Ozet
Hesaplanan Ozkaynak Degeri (BIN TL) 2.241.942
Gelecek VYS Odenmis Sermayesi (BIN TL) 126.500
1 TL Nominal Degerli Pay Bagina Diisen Deger 17,7
Halka Arz Fiyati 13,65
Diizeltilmis Halka Arz Fiyati® 13,32
Halka Arz iskonto Orani 23,0%
Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri (BIN TL) 1.726.725

Degerleme yontemleri sonucunda hesaplanan halka arz 6ncesi 1 TL nominal degerli pay basina
fiyat dikkate alindiginda, %23 iskontolu halka arz fiyati olan 13,65 TL hesaplanmustir.

HALKA ARZ SONUCLARI

Gelecek Varlik Yonetimi A.S.’nin (“Gelecek Varlik”, veya “Sirket”) paylarinin halka arzina
iligkin talep toplama islemleri, 14-15 Ekim 2021 tarihleri arasinda ger¢eklesmistir.

Sirket’in 22.000.000 TL nominal degerli paylar1 halka arz edilmis, gelen talebin ardindan satisa
sunulan paylarin %20’sine denk gelen ek satisa konu 4.400.000 TL nominal degerli paylarinin da
satisiyla toplam 26.400.000 TL nominal degerli paylar halka arz edilmistir.

2 Temettii dagitimi sonrasi diizeltiimis halka arz fiyati
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Sirket’in 1 TL nominal degerli paylarinin halka arz fiyat1 13,65 TL olarak belirlenmis olup,
26.400.000 TL nominal degerli paylarin satis1 sonucunda halka arz biiytikligi 360.360.000 TL
olarak gergeklesmistir.

Yurt i¢i Bireysel Yatirimcilara planlanan tahsisat tutarmnin yaklasik 2,7 kati, Yurt I¢i Yiiksek
Bagvurulu Yatirimcilara planlanan tahsisat tutarinin yaklasik 14,1 kati, Yurt i¢i Kurumsal
Yatirimcilara planlanan tahsisat tutarmin yaklasik 9 kati talep gelmistir. Yatirimcilardan gelen
yiiksek talebin karsilanabilmesi amaciyla, Yurt Dig1 Kurumsal Yatirimcilar i¢in ayrilan %10’luk
tahsisat oran1 diger tahsisat gruplarina aktarilmistir.

Halka arz fiyat1 lizerinden yatirimc1 grubu bazinda talep ve dagitim bilgisi asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Planlanan Tahsisat Talep Dagitim
Yatirnmer Grubu Nominal Oran EkSatis | Yatrima Nominal Oran Yatirimex Nominal oran
Deger (TL) (TL) Sayisi Deger (TL) Sayisi Deger (TL)

Yurt igi Bireysel Yatrmeilar 8.800.000 40% 82.659 | 23.322.746 | 16,1% 80.429 8.800.000 |  33,3%
Yurt  Iei - Viksek  Basvurulu |y 400 g9 20% 2662 | 62223843 | 42.9% 2616 6.600.000 |  25,0%
Yatirnmeilar 4.400.000

Yurt i¢i Kurumsal Yatrmeilar 6.600.000 30% | 168 | 59.574.680 | 41,1% 152 11.000.000 | 41,7%
Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilar 2.200.000 10% 0,0% - 0,0%
TOPLAM 22.000.000 100% | 4.400.000 85.489 | 145.121.269 | 100% 83.197 26.400.000 100%

HALKA ARZ SONRASI FINANSAL PERFORMANS

Sirket, paylarmim 21.10.2021 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gdrmeye baslamasinin ardindan
2021 yil sonu, 2022 ilk ve ikinci ¢eyrek bagimsiz denetimden ge¢mis finansal verilerini
aciklamigtir. Sirket’in Tirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TMS/TFRS) dogrultusunda
hazirlanan finansal tablolarina iliskin 6zet bilgiler asagida yer almaktadir.

Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Simirh

Gelir Tablosu (Bin TL) Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
Gecmis Gecmis Gecmis Gecmis

31.12.2020 31.12.2021 30.06.2021 30.06.2022
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Faiz Gelirleri 409.676 632.251 280.460° 443.841
Faiz Giderleri 97.197 78.060 39.623 34.848
Net Faiz Geliri/Gideri 506.873 710.311 240.837 408.993
Net Ucret ve Komisyon -37.530 -61.383 -28.319 -42.398
Gelirleri/Giderleri
Ticari Kar/Zarar 26.501 121.367 27.665 72.704
Diger Faaliyet Gelirleri 9.742 23.626 3.682 5.294
Faaliyet Briit Kar1 311.192 637.801 243.865 444593
Beklenen Zarar Karsiliklart Giderleri 311.192 -180.729 -17.108 -28.730
Diger Karsilik Giderleri -12.676 - - -
Personel Giderleri -77.860 -100.929 -45.961 -72.322
Diger Faaliyet Giderleri -81.258 -117.161 -46.652 -75.383
Net Faaliyet Kary/Zarar1 130.134 238.982 134.144 268.158
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Karsiligt -27.858 -65.109 -38.903 -77.952
Dénem Net Kari/Zarari 102.276 173.873 95.241 190.206
Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz Smirh
Diizeltilmis FVOK ve Diizeltilmis Denetimden Denetimden Denetimden Denetimden
FAVOK (Bin TL) Gecmis Ge¢mis Gecmis Gecmis
31.12.2020 31.12.2021 30.06.2021 30.06.2022
Diizeltilmis FVOK 251.026 302.567 174.380 293.165
Diizeltilmis FAVOK 371.227 450.519 199.537 318.534
Toplam Gelirler 557.175 721.776 316.388 504.906
Diizeltilmis FAVOK Marji 66,40% 62,40% 63,1% 63,1%
Bagimsiz Bagimsiz Smirh
Finansal Durum Tablosu (Bin TL) Denetlm.den Denetlm.den Denetlm.den
Gecgmis Gecmis Gecgmis
31.12.2020 | 31.12.2021 | 30.06.2022
Finansal Varliklar (Net) 26.309 56.948 9.947
Bankalar 26.457 57.753 10.088
Beklenen Zarar Karsiliklart (<) -148 -805 -141
Tiirev Finansal Varliklar - - -
Gergege Uygun Deger Farki Kar Zarara Yansitilan Finansal Varliklar - - 31.863
Krediler (Net) 1.069.856 1.171.214 1.292.882

3 Sirket, kredilerin kredilerin net buglinkii degeri ile itfa edilmis maliyetleri arasindaki pozitif farklar olarak kredilerden elde edilen
gelirler/faizler igerisinde gdstermektedir. Onceki dénemlerde ilgili tutar, kredilerden alinan faiz gelirleri icerisinde gésterilmekte iken,
cari ddnemden itibaren “beklenen zarar karsiliklari gelirleri / giderleri” igerisinde deger diistkligu kazanci olarak gosterilmektedir.
Kar zarara iligkin her iki dizeltmenin ge¢gmis déneme etkisi 30.06.2022 tarihinde sona eren hesap dénemine ait bagimsiz denetim

raporunun “3.26 Muhasebe tahminlerindeki degdisiklik ve hatalar” baglidi altinda verilen tabloda gosterilmistir.
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Krediler 1.763.149 2.029.223 2.202.723
Beklenen Zarar Karsiliklar: (-) -693.293 -858.009 -909.841
%;trllslk/?;qagh Elde Tutulan ve Durdurulan Faaliyetlere iliskin Duran 71303 73513 74,430
Ortaklik Yatirimlart 1.269 - -
Maddi Duran Varliklar 12.556 21.201 21.899
Maddi Olmayan Duran Varliklar 6.112 7.897 9.353
Diger Aktifler 9.720 12.721 25.731
Aktif Toplam 1.197.125 1.343.494 1.466.105
Alinan Krediler 583.171 370.900 262.907
Ihra¢ Edilen Menkul Kiymetler - 48.633 85.346
Tiirev Finansal Yiikiimliiliikler - - -
Kiralama Islemlerinden Yiikiimliiliikler 1.058 6.041 2.784
Karsiliklar 22.118 11.822 17.032
Cari Vergi Borcu 10.064 23.674 46.604
Ertelenmis Vergi Borcu 102.329 110.098 130.099
Diger Yikiimliilikler 17.384 21.259 25.533
Ozkaynaklar 461.001 751.067 895.800
Odenmis Sermaye 126.500 139.700 139.700
Sermaye Yedekleri 10.897 172.714 197.212
Kar Yedekleri 93.888 137.240 242.232
EZ) . ;/;}l/fol??er;iie;eéiijzrrllerSmlflandlrllmayacak Birikmis Diger -320 539 2544
Gegmis Yillar Kart 127.760 128.079 128.994
Donem Kart 102.276 173.873 190.206
Pasif Toplam 1.197.125 1.343.494 1.466.105

Gelecek Varlik Yonetimi’nin Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2022 yil sonu projeksiyonlar1 ve
30 Haziran 2022 itibariyla gergeklesen verileri asagidaki tabloda Ozetlenmistir. Sirket’in
31.06.2022 tarihli denetim raporunda ve 2022 yil sonu projeksiyonlarinda yer alan finansal
kalemler, olast mevsimsellik etkileri g6z ardi edilerek ve gerceklesme oranlari iizerinden
karsilastirilmistir. Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2022 yilinin tahmini verileri ile 2022 yar1
yilinda gergeklesen verileri karsilastirildiginda Sirket’in 2022 yili ikinci ¢eyrek finansallarina
gore, 2022 yilina dair Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen varsayimlara iligkin projekte edilen
tahsilat gelirinin %67 oraninda, toplam faaliyet giderlerini %72 oraninda gergeklestirerek
faaliyetlerine devam etmektedir. Diizeltilmis FAVOK ise %65 olarak gerceklesmistir.
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Asagidaki tabloda yer alan gergeklesme oranlarina bakildiginda, 2021 yil sonu projeksiyon
donemlerindeki varsayimlar ile uyumlu sonuglanmis olup 2022 yili ikinci ¢eyrek sonuglarindan
hareketle 2022 varsayimlarinin da uyumlu gergeklesecegi beklenmektedir.

Milyon TL gﬁlls{znﬁl’.l?al?lzic:isi 2022 2:2;3:;11 itibartyla Gerceklesme Orani (%)
Tahsilat Geliri 748 500 67%
Bireysel 416 349 84%
Kobi 86 69 80%
Ticari 246 82 33%
Diger Gelirler 4 5 125%
Toplam Gelirler 752 505 67%
Personel Giderleri 111 72 65%
Diger Faaliyet Giderleri 149 114 7%
T(_)plam . Faaliyet 260 186 799%
Giderleri

Diizeltilmis FAVOK 492 319 65%

HALKA ARZ SONRASINDA YASANAN FiYAT HAREKETLERI

Gelecek Varlik Yonetimi paylari, 21 EKim 2021 tarihinde 13,32 TL diizeltilmis fiyatla Borsa
Istanbul’da islem gérmeye baslamis olup ilk giinkii kapanis fiyat1 14,65 TL’ ye ulasmustir. Sirket
paylarinin 05.10.2022 tarihindeki borsa kapanis fiyat1 15,95 TL dir.
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Gelecek Varlik Yénetimi paylarinin Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren
BIST 100 endeksinin gelisimi asagida sunulmaktadir.
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Gelecek Varlik Yonetimi pay fiyatinin BIST 100 endeksine gore performansi asagidaki grafikte
karsilastirmalir olarak sunulmaktadir.
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Gelecek Varlik Yonetimi pay fiyatinin BIST Finansal Kiralama Faktoring (XFINK) endeksine
gore performansi asagidaki grafikte kargilastirmali olarak sunulmaktadir.
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21.10.2021 tarihinde 1 TL nominal degerli pay basina 13,32 TL seviyesindeki diizeltilmis halka
arz fiyat1 ile Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslayan Gelecek Varlik Yonetimi, 05.10.2022
tarihi itibariyla 15,95 TL fiyat seviyesinden kapanmuistir. Paylarin islem gormeye basladig: giinden
bir giin 6nce, yani 20.10.2021 tarihinde 1.432,80 seviyesinde kapanan BIST 100 endeksi ise
05.10.2022 tarihi itibariyla 3.484,42 seviyesinden kapanmustir.

21.10.2021 ve 05.10.2022 tarihleri arasinda Gelecek Varlik Yonetimi’nin pay fiyatt %19,7
oraninda artarken, BIST 100 endeksi ayni donem boyunca %143,2 oraninda deger kazanmustir.
Gelecek Varlik Yonetimi hisse senedinin halka arz edildigi giinden bu yana BIST 100 Endeksi’ne
relatif getirisi -%50,8 seviyesinde gergeklesmistir.

Gelecek Varlik YoOnetimi paylarinin islem gormeye basladigi giinden bir giin Once, yani
20.10.2021 tarihinde 927,04 seviyesinde kapanan XFINK (Borsa Istanbul Finansal Kiralama ve
Faktoring) endeksi ise 05.10.2022 tarihi itibariyla 1.675,60 seviyesinden kapanmistir. 21.10.2021
ve 05.10.2022 tarihleri arasinda Gelecek Varlik Yonetimi’nin pay fiyatt %19,7 oraninda artarken,
XFINK endeksi ayn1 donem boyunca %80,7 oraninda deger kazanmustir. Gelecek Varlik Y6netimi
hisse senedinin halka arz edildigi giinden bu yana XFINK Endeksi’ne relatif getirisi -%33,8
seviyesinde ger¢eklesmistir.

Halka arz sonrasi pay fiyatin ikincil piyasadaki hareketleri halka arza iliskin izahnamede
belirtilen risk faktorlerine bagli olarak dalgalanmalar gosterebilir. Bu faktorler arasinda Sirket’in
faaliyet performansi, bagli oldugu sektore iliskin gelismeler ve ozellikle bu gelismelerin
yatirimeilar nezdinde nasil algilandig fiyata etki eden temel etkenler arasindadir. Temel etkenlerin
yant sira bunlarla baglantili veya orantili olmayan fiyat ve islem hacmi dalgalanmalari, yatirimc1
tabaninin niteligi ve yatirimeci1 davranislarina bagli olarak ortaya cikabilir. Ek olarak Sirket
Kamuyu Aydinlatma Platformunda asagidaki 6zel durum acgiklamalarini yayimlamistir.
Yayimlanan 6zel durum agiklamalarinin, nihai halka arz fiyati ile borsa fiyat1 arasindaki olusan
farkliliklarin olasi nedenleri arasinda olabilecegi diisiiniilmektedir.

e 19.11.2021 tarihinde yapilan agiklamaya gore,
“Gelecek Varlik Yonetimi A.S. 14-15 Ekim 2021 tarihlerinde 13,65 TL birim fiyat ile
talep toplanarak halka arz edilen paylar1 21.10.2021 tarihinden itibaren BIST Yildiz
Pazar'da siirekli islem yontemiyle islem gérmeye baslamistir. Izahnamede
Kurumumuz araciligi ile gerceklestirilmesi planlanan fiyat istikrar1 saglayici iglemler
icin ilan edilen 30 giinliik siire 19.11.2021 tarihinde sona ermistir. Sirket paylarinin
BIST' te islem gérmeye baslamasini takiben gecen 30 giinliik siire igerisinde Sirket
paylari iizerinde fiyat istikrar1 islemleri gerceklestirilmistir.”

e (9.12.2021 tarihinde yapilan agiklamaya gore,
“Sirketimiz, Denizbank A.S.'nin gergeklestirdigi tahsili gecikmis alacak satiginda,
satisa ¢ikarilan 10 portfoyiin toplam 270 milyon TL anaparaya sahip 2 tanesinin
thalesini kazanmistir. Bu ihalelere toplam 15 varlik yonetim sirketi katilmistir. Satisa
konu alacaklarin devir islemleri ve sdzlesmenin imza siireci devam etmektedir.”

e (5.01.2022 tarihinde yapilan agiklamaya gore,
“Sirketimiz, Fibabanka A.S.'nin gerceklestirdigi tahsili gecikmis alacak satisinda,
bireysel nitelikli 6,9 milyon TL, ticari nitelikli 54,4 milyon TL anaparaya sahip,
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toplam anaparasi 61,3 milyon TL olan portfoyiin ihalesini kazanmistir. Bu ihaleye
toplam 8 varlik yonetim sirketi katilmigtir. Satisa konu alacaklarin devir islemleri ve
s0zlesmenin imza siireci tamamlanmistir.”

e (3.03.2022 tarihinde yapilan agiklamaya gore,

"Sirketimiz Yo6netim Kurulu'nun 03/03/2022 tarihinde yapilan toplantisinda Re-Pie
Portfoy Yonetimi A.S. Ikinci Finberg Girisim Sermayesi Yatirrm Fonu'na (Sermaye
Piyasast Kurulu'nun Girisim Sermayesi Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi (I11-
52.4) uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 24/05/2021 tarih ve E-12233903-
320.01.01-6516 sayili karar1 ile ihrag¢ belgesi onaylanan) 24.000.000 TL tutarinda
istirak etme karar1 alinmistir.

Fon'un siiresi, 11k kapanis'tan itibaren 7 (yedi) y1l olup, bu siirenin son 2 (iki) y1il1
tasfiye donemidir.

Fon'un yatirim stratejisi ve amaci: Fon; halka agik olmayan, biiyiime potansiyeli
yiiksek, mali yapisini1 kuvvetlendirmesi gereken anonim ve limited sirketlere;
sermaye aktarimi veya pay devri yoluyla ortak olmay1 veya girisim sirketlerinin
kurucusu olmay1 hedeflemektedir. Yatirimlardan kaynaklanan riskin yatirima
yonlendirilen anapara miktari ile sinirlt olmasi kaydiyla sadece Teblig'de tanimlanan
girigim sirketlerine sermaye yatirimi yapmak iizere yurt disinda kolektif yatirim
amaciyla kurulan kuruluslara da dogrudan yatirim yapabilir. Girisim sermayesi
yatirim ortakliklar1 tarafindan ihrag edilen sermaye piyasasi araglarina ve diger
girisim sermayesi yatirim fonlariin katilma paylarina yatirnm yapabilirler. Fon,
Finberg Arastirma Gelistirme Danismanlik Yatirim Hizmetleri A.S. basta olmak
iizere; teknoloji, finans, perakende vs. sektdrlerdeki gelisen startup sirketlere yatirim
yapabilecektir. Fon yatirim yapildigi tarih itibariyla yurt disinda kurulu olmakla
birlikte son y1llik finansal tablolarina gore varliklarinin en az %80'i Tiirkiye'de kurulu
bagl ortaklik ya da istiraklerden olusan sirketlere de yatirim yapabilir. Fonun yatirim
yapmay1 hedefledigi ana sektorler finans, telekomiinikasyon, gida, saglik, bilisim,
teknoloji, ulastirma, imalat ve perakende olmakla beraber diger sektorlerdeki gelisen
start-up sirketlere de yatirim yapabilecektir. Yatirim yapilacak sirketlerin segiminde
esas alinacak kriterler; kurumsal yonetim yapisina kavusturulabilir, sorumluluk
sahibi, deneyimli ve is etigi sahibi yonetim kadrosuna sahip olmak, istthdam
yaratmak, ihracat potansiyeline sahip olmak, ¢evreye duyarli bir yonetim politikasi
izlemek, operasyonel gelisime uygun olmak, rekabet¢i olmak, marka degeri yaratma
giicti, stirdiiriilebilirlik ve katma degerli {iriin gelistirme potansiyeli olacaktir.”

e 15.03.2022 tarihinde yapilan agiklamaya gore,
“Sirketimizin 2021 y1li faaliyetleri sonucu, Sermaye Piyasast Kurulunun I1-14.1 sayili
teblig hiikiimlerine uygun hazirlanan bagimsiz denetimden ge¢mis finansal
tablolarinda ve yasal kayitlarinda bulunan dagitilabilir karindan karsilanmak tizere,
Net Donem Karmin ylizde 25'ine tekabiil eden 43.468.395 TL tutarinda temettiiniin
asagida Ozeti yer alan ekteki kar dagitim tablosuna uygun olarak 29.04.2022
tarithinden itibaren nakit olarak dagitilmasi hususlarinin Genel Kurul'un onayima
sunulmasina karar verilmistir.

Net Donem Kari: 173.873.576,19 TL, 1. Tertip Yasal Yedek Akge: 8.693.678,81 TL,
Dagitilabilir Net Donem Kar1: 165.179.897,38 TL, Ortaklara I. Temettii (Briit):
6.985.000,00 TL, Ortaklara II. Temettii (Briit): 36.483.395,00 TL, ikinci Tertip Yasal
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Yedek Akge: 4.053.710,56 TL, Olaganiistii Yedek Akgeye Aktarilan: 117.657.791,83
TL”

e 03.08.2022 tarihinde yapilan agiklamaya gore,

“Sirketimiz ile GarantiBank International N.V. (GBI) arasinda saglanan anlagsma
neticesinde 33,1 milyon USD ve 6,0 milyon EURO anaparaya sahip ticari nitelikli
alacak portfoyiiniin sirketimize devir ve temlik edilmesine iligkin s6zlesmenin imza
siireci tamamlanmustir.”

e 25.08.2022 tarihinde yapilan agiklamaya gore,

“24.08.2022 tarihinde gece saatlerinde NTV ve diger basin yayin organlarinda Hazine
ve Maliye Bakani Sn. Nureddin Nebati' nin agiklamalarina yer verilerek alt gelir
diizeyindeki vatandaslarin borglarina yonelik bir destek paketi diizenlemesinin
yirilirliige girecegine iligkin haberler yer almistir. S6z konusu haberde varlik yonetim
sirketlerine devredilmis 2 bin 500 Tiirk Lirasina kadar olan icra takibindeki bor¢larin
devlet tarafindan tistlenileceginden bahsedilmistir.
Haberde bahsedildigi sekliyle yiiriirliige girmesi durumunda, bahse konu
diizenlemenin kapsadig1 alacaklarin Sirketimiz tahsili gecikmis alacak portfoyii
icerisindeki paymin %]1,5 - %2,0 arasinda olacagi dngoriilmekte olup sirketimiz
finansal tablolari tizerinde dnemli bir etkisinin olmas1 beklenmemektedir.
Konuyla ilgili olarak sirketimizi ilgilendiren 6nemli bir gelisme olmast durumunda
gerekli agiklamalar kamuoyu ile paylasilacaktir.”

e 05.09.2022 tarihinde yapilan agiklamaya gore,

“Ihra¢ tavanma iliskin olarak 16.08.2022 tarihinde agiklanan yonetim kurulu
kararmin iptal edilerek yeni bir yonetim kurulu karar1 alinmasi dolayistyla KAP
sisteminde yeni bir siire¢ baglatilmigtir. 23.08.2022 tarihinde yapilan SPK
bagvurusuna iliskin onay siireci devam etmektedir. Sirketimizin 05.09.2022 tarihli ve
2022/38 say1l1 yonetim kurulu karari ile; Sermaye Piyasas1t Mevzuati ¢ercevesinde
Tiirk Lirasi cinsinden 1.500.000.000 TL (birmilyarbesyiizmilyontiirkliras1) tutara
kadar, bir veya birden fazla defada ve yurt iginde halka arz edilmeksizin, tahsisli
olarak ve/veya nitelikli yatirimcilara satilmak {izere bor¢lanma araci ihrag¢ etmesine,
bor¢lanma araglarinin vadesinin 48 ay1 agmayacak sekilde belirlenmesine, bor¢clanma
araglarinin piyasa kosullarina bagl olarak iskontolu veya kupon 6demeli olarak ihrag¢
edilmesine, bor¢lanma araclarinin faiz oranlarinin degisken veya sabit faizli olarak
belirlenmesine, ihrag edilecek bor¢lanma araglarina iligkin tiim sart ve hiikiimlerin
belirlenmesine, bu konuda daha 6nce alinmis olan 16.08.2022 tarihli ve 2022/37 no.lu
yonetim kurulu kararmin iptal edilmesine karar verilmistir.”

e 30.09.2022 tarihinde yapilan agiklamaya gore,

“Sirketimiz tarafindan bir sene icerisinde yurt i¢cinde halka arz edilmeksizin, tahsisli
ve/veya nitelikli yatirimcilara ihrag edilmek tizere toplam 1.500.000.000-TL
(birmilyarbesyiizmilyon Tiirk Lirasi) tutarina kadar bor¢lanma araci ihracina iliskin
basvurumuz Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 29.09.2022 tarih ve 54/1420 sayili karari
ile onaylanmustir.”
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