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Istanbul, 27 Mart 2026- Birikim Varlik Yonetim A.S.’nin (Kisaca Birikim veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR A+, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu ise TR A1l olarak teyit edilmistir.
Sirketin 2025 yilindaki yogun yatirimlari, artmaya devam eden tahsilat performansi ve giiglenen 6zkaynak yapisi,
notlar1 destekleyen ana faktorlerdir. Yatirimlar1 dolayisiyla artan borglanma ve finansman giderleri ile yiiksek
operasyonel giderlerin karlilik iizerindeki baskisi, notu baskilayan temel unsurlardir. Sirketin mevcut performansini
koruyacagi beklentisi ile birlikte goriiniim Duragan olarak belirlenmistir.

Birikim, Altinhas Yatirim Holding’in istirakidir. Sirketin eski unvani Final Varlik Y6netim A.S. olup, 2018 yilinda
Birikim ¢atis1 altinda birlesmistir. Sirket hisselerinin %74,7’s1 Altinhas Yatirim Holding’e, %1,0’1 Altinhas Holding
A.S.’ye ait olup, %24,3’liik kismu halka agiktir. Altinhas Yatirim Holding, Altinhas Holding’in %100 bagl ortaklig1
konumundadir. 2025 yil sonu itibartyla 137 personel istihdam eden Birikim, toplamda 687.974 bor¢lu dosyasini
yonetmektedir.

Yiiksek Tahsili Gecikmis Alacak (TGA) Portfoy Yatirimlari: Sirket, 2025 yilinda 836,4 milyon TL alim bedeli
karsiliginda 3,5 milyar TL degerinde TGA portfoyii satin almistir. Yatirimlardaki bu artista; sektore olan satislardaki
artig, portfoy fiyatlarinda yasanan gerileme ve Sirketin biiylime stratejisi etkili olmustur. Birikim, tahsilat
potansiyeli yiiksek ve uygun fiyath TGA portfoylerini hedeflemektedir. Sirketin satin alim orami (satin alim
bedeli/satin alinan TGA), 2025 yilinda da sektdre paralel sekilde gerileyerek %23,8 olarak gergeklesmistir (2024:
%37,8). 2025 yil sonu itibariyla, Birikim’in toplam TGA portfoy bilyiikligii 10,9 milyar TL’ye ulagmistir. Portfoy
dagilimi; %69,6 bireysel, %20,8 ticari ve %9,6 hasilat paylasimli portféylerden olugsmaktadir. 2025 yilinda
devralinan portfoylin %92,3’l bireysel portfoylerden olusturmaktadir. 2025 yil sonu itibariyla, Birikim, toplam
687.974 adet bor¢lu dosyasini yonetmekte olup bunun 625.929 adedini bireysel bor¢lu dosyalar1 olugturmaktadir.
Ayrica Sirket, toplam 402.883 borglu dosyasmi ¢dziimlemistir. Ust ydnetimden alinan bilgiye gore, 2011-2025
donemi arasinda satilan TGA portfdyiiniin %6,7’si Birikim tarafindan devralinmistir. Yatirimlaria paralel olarak
Birikim’in bilango biiylimesi devam etmekte olup toplam aktifleri 2025 yilinda %5,4 artarak, 2,7 milyar TL’ye
ulagmustir.

Tahsilat Performansi: Sirketin tahsilat1 2025 yilinda %45 artarak, 1,2 milyar TL’ye yiikselmis ve kurulusundan
bu yana gerceklestirdigi en yiiksek seviyesine ulagsmistir. Bu artista; etkili tahsilat yontemleri, son donemlerde
yaptigi yeni TGA portfoy yatirimlart ve enflasyonist ortamin borglart daha 6denebilir kilmas: etkili olmustur.
Tahsilatin %51,1’inin 2017 ve oOnceki yillarda satin alinan portfoylerden elde edilmesi portfoyiin tahsilat
verimliligini gostermektedir. Tahsilatlarinin biiyiik boliimiini uzlagt yoluyla gergeklestiren Birikim, ayn1 zamanda
hukuki yollarla desteklenen tahsilat yontemlerini de etkili bir sekilde kullanmaktadir. 2025 yili tahsilatinin
%26,2’sini icra ve benzer hukuksal kanallar araciligiyla gergeklestirmistir. Tahsilatinin %71,0°1 bireysel, %21,2’si
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ticari ve %7,8’si paylasimli portfoylerden saglanmustir. Sirket ayn1 zamanda net borcunun 1,3 kati kadar tahsilat
gergeklestirmis bulunmaktadir. 2025 yil sonu itibariyla, kiimiilatif olarak 3,9 milyar TL’lik tahsilat saglayan
Birikim, toplam TGA portfoyiiniin %36,1’ini tahsil etmis durumdadir. Sirket, mevcut portféylerinden 2026 yilinda
1,2 milyar TL’lik bir tahsilat yapmay1 planlamaktadir. Birikim’in mevcut portfoylerinden éniimiizdeki 10 y1l i¢inde
yapmay1 planladig tahsilat tutari ise, 8,5 milyar TL dir.

Yatirimlara Paralel Artan Finansal Bor¢lanma: 2025 yilinda yaptig1 yeni TGA portfy yatirimlari nedeniyle,
Birikim’in toplam fonlamasi 2025 yilinda 1,5 kat artarak, 890,4 milyon TL’ye ulagmigtir. Fonlama yapisi; para
piyasalarindan borglar ve ihrag¢ ettigi borglanma araglarindan olusturmaktadir. Sermaye piyasalarinmi aktif olarak
kullanan Sirketin ihra¢ ettigi bor¢lanma araglarinin tutari 2025 yil sonu itibariyla 227,2 milyon TL’dir.
Bor¢lanmalarinin tamami TL cinsinden ve kisa vadelidir. Birikim’in toplam finansman gideri, hem borglanma
hacminin artmasi1 hem de yiiksek faiz oranlari nedeniyle %83,2 artarak, 263,1 milyon TL ye yiikselmistir. Bu durum,
faiz giderlerinin operasyonel gelirler igindeki paymi artirmistir. 2026 yilinda finansal kurumlarca yapilacak olan
TGA satiglari, portfoy fiyatlarinda yasanacak gerileme ve Birikim’in biiylime stratejisi dogrultusunda yapilacak
olan yatirimlara bagli olarak, bor¢lanma ve finansman giderlerindeki artig egiliminin siirmesi olasidir.

Net Kar ile Giiclenen Ozkaynaklar: Birikim’in 6zkaynaklar1 2025 yilhinda %28,6 artisla, 1,3 milyar TL’ye
yiikselmistir. Tahsilat performansina bagh olarak elde edilen net karlarin etkisiyle, 6zkaynaklar istikrarli sekilde
artmaktadir. Birikim’in 6zkaynak orani, % 47,7 ile peer grupl (%37,2) ve sektdr ortalamasinin (%38,6) iizerindedir.
2025 yilinda yapilan yogun TGA portfdy yatirmmlarmin etkisiyle, kaldirag (Toplam Yiikiimliiliikler/Ozkaynaklar)
orani nispeten artmisg ve 1,1 kat olarak gerceklesmistir. Sirketin finansal kaldirag orani ise, artan borglanmaya
ragmen hala oldukca diisiik seviyede olup yalnizca 0,7 kattir. Halka agik olan Birikim, diizenli olarak temettii
dagitimi gergeklestirmektedir. Sirket, 2023 yilinda 16,7 milyon TL, 2024 yilinda ise 29,1 milyon TL temettii
dagitmis olup, 2025 yilina iliskin dagitilacak temettii tutarinin yapilacak ilk genel kurulda belirlenecegi bilgisi
alimmstir.

Finansman ve Operasyonel Giderlerle Baskilanan Karhhk: Birikim’in karlilik performansi, 2025 yilinda yapilan
yogun TGA yatirimlar1 ve artan operasyonel giderler nedeniyle baskilanmistir. 2025 yilinda yapilan yatirimlarin
finansman gideri ayn1 donemde olusurken, bu geng portfoylerden elde edilecek yiiksek tahsilatlarin 2026 ve devam
eden yillarda gerceklesecek olmasi karlilik {izerinde donemsel bir baski yaratmaktadir. Sirketin artan tahsilat
performansina paralel olarak, EBITDA performansi da artmis ve 2025 yilinda 711,6 milyon TL’ye yiikselmistir.
Ancak, artan finansman giderleri nedeniyle, EBITDA ile faiz karsilama orami 2,7 kata gerilemistir (2024; 3,7 kat).
Birikim’in net kar1 ise, 314,3 milyon TL olarak gergeklesmistir. Sirketin ortalama 6zkaynak karliligi1 %38,6 ile peer
grubun (%44,5) altinda; ortalama aktif karliligi ise, %13,9 ile peer grubun (%12,1) {izerinde kalmstir.

Tahsilatlara Paralel Artan Operasyonel Maliyetler: Birikim’in faaliyet gosterdigi sektoriin operasyonel
maliyetleri, enflasyonist ortamin etkisiyle, istikrarli sekilde artmaktadir. Sirketin tahsilatlarinin artmasina paralel
olarak tahsilat siirecinde ger¢eklesen operasyonel giderlerin de artmasi dogal karsilanmaktadir. Ancak, bu giderlerin
belirli bir bantta tutulmas1 énem arz etmektedir. Birikim’in operayonel maliyetlerinin tahsilat i¢indeki pay1, 2022
yilindan bu yana artan bir trend izleyerek 2025 yilinda %39,1’e ulagsmistir (2024; %36,0). Sirketin tahsilatlarini
verimli hale getirebilmesi i¢in maliyetlerini kontrol altina almas1 gerekmektedir. Sirketin komisyon dahil toplam
operasyonel giderleri %59,2 artarak, 497 milyon TL’ye ylikselmistir. Enflasyonist ortam nedeniyle, personel
giderleri %50,5 artarak, 169,7 milyon TL’ye ulagsmustir.

! Sirketin, aktif ve takipteki alacaklar toplamu, satm alman anapara tutar1 gibi kriterler ele alinarak VY$’ler arasinda mukayese
edebilecegimiz benzer sirketler olarak Gelecek VY, Diinya VYS ve Emir VY 6ne ¢ikmaktadir.
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Birikim Secilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2021 2022 2023 2024 2025
Aktif Toplam 401.290 744.506 1.203.528 1.767.894 2.729.776

Aktif Biiyiime Orant (%) 71,1 85,5 61,7 46,9 54,4
Takipteki Krediler (Net) 216.933 354.044 745.921 1.227.234 2.037.476
Toplam Borglanma 82.657 164.664 300.718 354.873 890.397
Ozkaynak 231.771 466.340 657.542 1.011.609 1.300.774

Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 57,8 62,6 54,6 57,2 47,7
Toplam Faiz Gelirleri 331.200 432.032 823.104 1.244.780 1.518.274
Faaliyet Kari/Zarar1 321.343 408.595 725.356 1.123.513 1.248.469
Toplam Operasyonel Giderler (-) 38.979 68.516 157.639 296.662 467.778
Beklenen Zarar Kargiliklari (-) 91.819 144.996 198.495 298.339 332.991
Net Kar/Zarar 161.493 149.365 215.975 371.150 314.264
Satin Alinan Ana Para (Kiimiilatif) 5.076.919 5.720.913 6.386.524 7.355.984 10.872.203
Satin Alinan TGA Anapara 532 643.977 665.649 969.460 3.516.219
Satin Alim Bedeli 6 149.290 275.158 366.700 836.410
Tabhsilat 224.421 264.615 443.381 824.111 1.194.988
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