P U S U LA GLCVY 2025 4. Ceyrek Degerlendirmesi
I RI M

3 Mart 2026 Sali
Y AT

Son Fiyat Gelecek Varlik Yonetimi — Olumlu - 125,6 TL — AL
Piyasa Degeri (mlIn TL)

Piyasa Degeri (mIn $) Ne bekledi isek o!
HEDEF FiYAT
TAVSIYE Gelecek Varlik Yonetimi, 2025 4.ceyrekte 365 milyon TL net kar ile

POTANSIYEL tahminlerimize paralel sonug¢ paylasti. (Piyasa Beklentisi:387 milyon
F/K 6,74 TL/Pusula Yatirim:340 milyon TL)

FD/FAVOK 0,00
PD/DD 2,63
Hisse Sayisi (min lot) 140
FDPO (%) 18,87
Giinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 50

Hatirlatmak gerekiyor. Ne bekledi isek o! 4.ceyrek endisesini haksiz
buluyoruz. VUK-TFRS farklan ve tek seferlik stiiregelen giderler kaynakl bir
miktar beklenti alti gelme olasiligi olusmus oldu. Bu giderlerin ve VUK-
TFRS farkinin 1 defaya mahsus oldugunu ve %60 bandinda bir
diizeltilmis FAVOK’e bu ceyrekte bile sahip olacagini hatirlatmak isteriz.
Gelecek karlilik sadece 2025'i etkileyecek 2026 ve sonrasina herhangi bir

20,00 12?88'88 dogrudan veya dolayh bir etkisi s6z konusu olmayacaktir. Bu nedenle
80,00 13.500,00 piyasanin korktugu kadar fiyatlama yapmasini sirket nezdinde hak
70,00 1%28888 etmedigini degerlendiriyoruz. Gliniimiizde en yakin rakibine bile fark atmis
gg'gg 1050000  olan bir yapiyr sektérinde dijitallesme giiciiyle nis hale gelmis odaginin
' 9.500,00 sonuclarini her gecen giin giiclii sekilde almaya devam edecegiz.
40,00 8.500,00 ¢ e 9 guclu g Y g
= 8 8 :3 8 : S :8 Net faiz geliri cergevesi istahli devam ediyor. Sirket, 6zellikle yeni portfoy
By X = 5 P4 S BN alimlan ile birlikte 2025 yilinda %59,32 artisla 6,46 milyar TL oldu.
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Ozellikle tahsilatlanin ilk yillarda daha etkin olusu da gelire yansimasini
GLCVY XU100 go6sterdi. Net faiz marji %77,26 seviyesinde gerceklesti. Tahsilat
cercevesi ve diisen maliyetlerle birlikte gelir kazaniminin siirdiirilebilir
sekilde devamini bekliyoruz.

ORTAKLIK YAPISI %

Fiba Holding Diizeltilmis FAVOK bekledigimiz gibi gerceklesti. Sirketin &zellikle

Diger diizeltilmis FAVOK nezdinde bu sene tek defaya mahsus giderler kaynakli

Murat Ozyegin %60"1n sinirl miktarda altina inerek %58,9 seviyesinde gerceklesti. 2026

Ayse Can Ozyegdin Oktay ve sonrasinda hedef net bir sekilde %60 lizerinde kalmaya calismak ve
%60 bandini korumak olacaktir.

GLCVY GUNLUK  AYLIK 12 AYLIK

Getiri (TL) -0,07 0,28 63,90 Net kar 2025 yilinda 1,5 milyar TL oldu. VUK-TFRS cercevesi ile artan ve 1

Getiri ($) -0,06 41,32 36,08 defaya mahsus giderlerle birlikte net kar 4. ceyrekte net kar %12,36 artisla

Getiri (XU100-Rélatif) 2,64 174 2572 365 milyon TL seviyesinde gerceklesirken gecen seneye paralel vergi ve
giderler olsa idi 400 milyon TL'yi mutlak asacak bir net kar takip
edecektik.

6.000 5449 120,0%

Ozsermaye karlih@ reel pozitif tarafta kalmaya devam ediyor. Daha hizli

5.000 100,0% blylyen o6zsermaye cercevesinde Ozsermaye karliigi 873 baz puan
azalisla %45,8'e gerilese de %45'in bandinda olan bir 6zsermaye
4.000 80,0% karlihgini net bir sekilde pozitif karsiliyoruz.
o ’ 60.0% GLCVY nezdinde finansallan olumlu buluyoruz. Bekledigimize tam
d 70 a
Ty paralel gerceklesen sonuglar cercevesinde 125,6 TL hedef fiyat ve AL
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51000 40,0% tavsiyemizi sirdiiriiyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklar
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gors, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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