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Istanbul, 2 Temmuz 2026- Arsan Varlik Yonetim A.S.’nin (Kisaca Arsan veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR A-, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu ise TR A2 olarak teyit edilmistir.
Sirketin artan TGA portfoy yatirimlar, istikrarli artan tahsilatlan, giiglii 6zkaynak ve ortaklik yapisi notlar
destekleyen ana faktorlerdir. Yeni yatirimlar dolayisiyla artan finansal borg, artan finansman giderleri ve sektore
paralel artis gdsteren operasyonel maliyetler notlar1 baskilayan temel unsurlardir. Sirketin mevcut performansin
arttiracagi beklentisiyle goriiniim pozitif olarak belirlenmistir.

Tahsilatlar Artmaya Devam Ediyor: Arsan’in tahsilat performansi, 2025 yilinda da artis trendini korumustur.
Sirketin tahsilat tutar1 %42,0 artarak 450 milyon TL’ye ulagsmistir. S6z konusu tahsilat performansi artisinda; son
yillarda agirlik verilen bireysel TGA portfoy yatirimlari, enflasyonist ortam ile borglarin 6denebilir hale gelmesi ve
Arsan’in gelistirdigi tahsilat yontemleri etkili olmustur. Sirket, bu basarili tahsilat performansini1 2026 yilinda da
korumus ve yilin ilk bes aymnda 200 milyon TL tahsilat saglamistir. Mayis 2026 itibariyla kiimiilatif olarak 1,4
milyar TL’lik tahsilat gergeklestiren Arsan, mevcut TGA portfoyiiniin %35,6’sm1 tahsil etmigtir. Sirket,
tahsilatlarin1 artirirken es zamanl olarak yeni yatinmlar da yaptigi i¢in, bu oram belirli bir seviyede tutmay1
basarmustir. Sirket yonetimi, yeni stratejisi dogrultusunda yatirimlarina devam etmeyi planlamaktadir. Sirketin
operasyonel yapisinin biiyiimesi ve devralinan TGA portfdylerinin daha hizli islenmesi de tahsilatlarin artmasinda
etkili olmustur. Yatirimlara paralel olarak 6lgegini bilyiiten Sirketin personel sayisi1 56’ya yiikselmistir. Mayis 2026
itibartyla Sirketin portfoylinde toplam 66.962 bor¢lu dosyasit bulunmakta olup, bugiine kadar toplamda 22.414
bor¢lu dosyasi ¢oziimlenmistir.

Artan Portfoy Yatirmmlari: Arsan, son yillarda TGA portfoy yatirimlarini yogunlastirmaya baslamistir. Gegmis
yillarda tekil ve ticari dosyalara da yatirim yapmis olan Sirket, son donemde bireysel portfoy agirlikli yatirimlara
yonelmigtir. Arsan, 2025 yilinda 303,9 milyon TL satin alim bedeli ile toplam da 1,1 milyar TL anapara
biiytikliigiinde TGA portfoyii devralmistir. 2026 yilinda da yatirnmlarina devam eden Sirket, Haziran 2026 dénemi
itibartyla 211,2 milyon TL alim bedeli ile 1,58 milyar TL’lik yeni TGA portfoy yatirimi yapmustir. Bu yatirimlarla
birlikte Arsan’in toplam TGA portfoy biiytlikliigli, Haziran 2026 itibariyla 4,6 milyar TL’ye ulagmistir. Sirketin
toplam TGA portfoyiiniin %58’ini bireysel, %42 sini ise ticari portfoyler olusturmaktadir. Sirketin TGA portfoy
satin alim oran sektdre paralel olarak gerilemis; 2025 yili yatirimlarini ortalama %26,7; 2026 Haziran itibariyle
ise %11,74 satin alim oran1 ile gerceklestirmistir. Sirketin, ana ortagin sermaye desteginin yani sira yabanci kaynak
kullanimiyla da yiiksek hacimli TGA portfoy yatirimlarina devam etmesi beklenmektedir. Yeni yatirimlar ve
mevcut portfoylerin yeniden degerlenmesi sonucunda, Sirketin aktifleri biiylimeye devam ederek 2025 yil sonu
itibariyla 1,1 milyar TL’ye ulagmustir.
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Net Karla Giiclenen Ozkaynaklar: Arsan’in 6zkaynaklari, 2025 yilinda da istikrarli biiyiime trendini
strdiirmiistiir. Sirketin 6denmis sermayesi, 2025 yilinda i¢ kaynaklardan karsilanarak 200 milyon TL’den 400
milyon TL’ye ¢ikarilmigtir. Sirket yoneticileri, 2026 Haziran ayinda yapilan Genel Kurul toplantisinda 6denmis
sermayenin 200 milyon TL daha artirilarak 600 milyon TL’ye yiikseltildigini belirtmislerdir. Sirketin toplam
dzkaynaklari, 2025 yil sonu itibartyla %32,2 artarak 648,5 milyon TL’ye yiikselmistir. Ozkaynaklar1 arttiran
unsur, net karlarin Sirket biinyesinde birakilmasidir. Arsan, kuruldugu giinden bu yana temettii dagitimi
gerceklestirmemistir. Sirketin dzkaynak orani giiglii bir seviyede olup, 2025 yil sonu itibariyla %56,1 olarak
gerceklesmistir. Bu oran, hem sektér hem de peer grupl ortalamasinin {izerindedir. Oldukga diisiik bir seviyede
seyreden kaldirag orant ise 2025 yil sonu itibartyla sadece 0,4 kat olarak gerceklesmistir (2024; 0,1 kat).

Operasyonel ve Finansman Giderleri ile Baskilanan Karhhik: Arsan’mn karliligi, artan tahsilatlarina paralel
olarak yiikselse de operasyonel giderler ve finansman giderleri nedeniyle baskilanmaktadir. Sirketin EBITDA st
2025 yilinda %20,6 artarak 259,1 milyon TL’ye ulagsmistir. EBITDA performansinin tahsilat performansinin
gerisinde kalmasinda, operasyonel giderlerde yasanan ciddi artis etkili olmustur. Buna ragmen Sirket, 2025 yili
EBITDA’s1 ile net borcunun %94,3’linii, faiz giderlerini ise iki defa karsilayabilmektedir. Arsan, 2021-2024
doneminde net karmi siirekli arttirmayi bagarmistir. Ancak, 2025 yilinda Sirketin dis kaynak kullanimina
baslanmastyla birlikte olusan finansman giderleri ve enflasyonist ortamin etkisiyle artan operasyonel maliyetler
neticesinde, net kar gerileyerek 157,7 milyon TL olmustur. Bu gelismeler dogrultusunda, Sirketin ortalama aktif
karlilig1 %16,8, ortalama 6zkaynak karlilig1 ise %42,7 olarak gergeklesmistir. Sirketin ortalama karlilik rasyolari
peer grubunun iizerinde seyretmektedir.

Yatirimlarla Artan Finansal Borc¢clanma: Arsan, 2025 yilina kadar olduk¢a smirli bir finansal borglanma ile
faaliyet gdstermis ve yatirimlarini biiyiik oranda 6zkaynaklartyla finanse etmistir. Ancak yatirimlarin yogunlagmast,
dis kaynak ihtiyacim1 beraberinde getirmistir. Sirketin 2025 yil sonu itibariyla 158 milyon TL ihra¢ edilmis
borglanma araci ve 64,9 milyon TL’lik banka kredisi bulunmaktadir. Arsan’in finansal bor¢larinin tamami TL
cinsinden ve kisa vadelidir. 2026 yilinda da dis kaynak destegiyle yeni yatirimlarin yapilmasi planlanmaktadir.
Sirketin Haziran 2026 doénemi itibariyla toplam finansal borcu 362 milyon TL’dir. Sirketin artan finansal
bor¢luluguna ve yiiksek piyasa faiz oranlarina paralel olarak finansman giderlerinde de belirgin bir artis yasanmustir.
Sirketin 2021-2024 dénemi toplam finansman gideri 34,1 milyon TL iken, 2025 yilinda bu tutar 132,6 milyon TL ye
ulagmigtir. Sirketin finansal borcu, her ne kadar artmis olsa da genel finansal yapi i¢inde halen makul bir diizeydedir.

Olgege Bagh Artan Operasyonel Maliyetler: Arsan’in operasyonel giderleri, enflasyonist ortamin yani sira artan
tahsilatlarinin da etkisiyle, artis géstermeye devam etmektedir. Varlik yonetim sektdriinde her bir tahsilat siireci
kendi operasyonel maliyetini yarattigi igin, artan tahsilatlar genel operasyonel giderleri otomatik olarak yukari
¢ekmektedir. Diger yandan, Sirketin ¢alisan sayismin son iki yilda 27’den 56’ya ¢ikmasi, har¢ ve benzeri
giderlerde yasanan artiglar maliyetleri arttirmaktadir. Arsan’in komisyon dahil toplam operasyonel giderleri, 2025
yilinda %88,4 artarak 192,9 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirketin toplam operasyonel giderlerinin tahsilatlar
icerisindeki pay1 artmaya devam etmis ve %42,9’a yiikselmistir (2024; %32,3).

1 Sirketin, aktif ve takipteki alacaklar toplami, satin alinan anapara tutari gibi kriterler ele alinarak VYS’ler arasinda mukayese
edebilecegimiz benzer sirketler olarak Istanbul VYS ve Denge VYS 6ne ¢ikmaktadir.
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Arsan Se¢ilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2021 2022 2023 2024 2025
AKktif Toplami 100.290 205.808 346.933 721.193 1.155.746

Aktif Biiytime Orani (%) 73,3 105,2 68,6 107,9 60,3
Takipteki Krediler (Net) 83.035 166.648 308.570 693.829 1.117.785
Toplam Fonlama 985 26.963 34.780 59.836 281.625
Ozkaynak 87.829 151.191 248.579 490.447 648.541

Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 87,6 73,5 71,7 68,0 56,1
Toplam Faiz Gelirleri 63.636 116.307 226.575 543.546 537.287
Faaliyet Kar1/Zarar1 72.662 117.923 231.778 534.167 421.604
Toplam Operasyonel Giderler 24.320 23.454 50.100 102.420 192.947
Beklenen Zarar Karsiliklari (-) - 10.377 37.452 87.217 9.442
Net Kar/Zarar 35.486 63.362 97.387 241.868 157.701
Satin Alinan Ana Para 167.770 153.490 246.038 776.869 1.137.386
Satin Alim Bedeli 78.984 84.366 127.711 241.016 303.994
Tabhsilat 109.289 101.477 206.044 316.964 450.009
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