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BiRiKiM VARLIK YONETIM A.S.

Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A-
Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A2
Goriiniim: Duragan

Istanbul, 30 Mart 2021- Birikim Varlik Yénetim A.S.’nin (Kisaca Birikim veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR A-, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak belirlenmistir.
Sirkete olgek biiyiikliigii saglayan bir TGA portfoyiiniin bulunmasi, tahsilat kabiliyeti, sektordeki tecriibesi ve
istikrarl iist yonetim kadrosu notu destekleyen ana unsurlardir. Sirketin, son {i¢ donemdir yeterli TGA portfoy
yatirimi yapmamasi ve sonu¢ olarak tahsilatlarinin azalis trendine girmesi ve peer grubuna oranla 6zkaynak
oraninin diisiik olmasi notu baskilayan temel faktorlerdir. Bununla birlikte, Diinya’da pandemi noktasina gelen ve
iilkemizde de ciddi boyutlara ulasma tehlikesi bulunan corona viriis salginmin yol agacagi muhtemel
olumsuzluklarin ve belirsizliklerin hem finans sektdrii hem reel sektor sirketlerinin 2021 ve sonrasi
performanslarin1 ve hane halki talebi ve 6deme kapasitelerini de olumsuz etkileme potansiyeli genel anlamda
derecelendirme notlarimizi baskilayan en temel unsur haline gelmistir. Sirketin mevcut performansini koruyacagi
beklentisi ile goriiniim Duragan olarak belirlenmistir.

Holding istiraki Bir VYS: Birikim VYS, Altinhas Holding’in istirakidir. ~Sirketin eski unvam Final Varlik
Yonetim A.S. olup, 2018 yilinda Birikim gatis1 altinda birlesmistir. Sirket hisselerinin %95,6’s1n1 elinde bulunduran
Altinhas Holding, ayni zamanda Altinbas Holding’inde ana hissedaridir. Altinbas Holding; enerji, finans,
miicevherat, lojistik ve egitim alanlarinda faaliyet gostermektedir. 4.000 kisiyi istihdam eden Holding; Kuzey
Kibris, Ukrayna ve Tiirkiye’de yer alan 22 sirketi ile 30’un tizerinde iilkeye ihracat yapmaktadir. Sirket, merkezi
Istanbul’da bulunan ana ofisi aracilig: ile faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Istikrarh Pazar Pay:: Birikim, yaklasik %60°1iki sirket tarafindan domine edilen sektordeki iigiincii biiyiik sirket
konumundadir. Sirketin ana stratejisi yliksek pazar payr elde etmek olmayip, verimliligi ve karlihigr yiiksek
portfoylere odaklanmaktir. Sirketten alinan bilgiye gore 2020 yil sonu itibarryla kiimiilatif satin alinan anapara
bazinda pazar pay1 %10,4 tiir. Sirket, 2020 y1l sonu itibariyla 46 kurulustan 276 adet TGA portfoyii satin almigtir.
Birikim, oniimiizdeki donemlerde pazar payini koruyacak sekilde yeni yatirimlar yapmayi planlamaktadir.
Sirketin toplam aktif biiylikligii 2020 y1l sonu itibartyla 234,6 milyon TL’dir

Cesitlendirilmis TGA Portfoyii: Birikim, 2020 y1l sonu itibariyla 5,1 milyar TL’lik TGA portfoyiine sahiptir.
Sirket yillar itibariyla satin almis oldugu bu TGA portfoyii icin toplamda 494,5 milyon TL satin alim bedeli
O0demistir. TGA portfoyiiniin %54,9’u bireysel, %24,7’si ticari ve %?20,5’1 hasilat paylasimli portfoylerden
olugmaktadir. Sirketin toplam TGA portfoyil son ii¢ donemdir ciddi degisiklik gdstermemistir. Sirketin toplam
TGA portfoyiiniin %20’sine yakinini tahsil etmis olmast ve son donemlerde ciddi bir TGA portfoyii yatirimi
olmamasi, portfoy kalitesinin siirdiiriilebilirligi agisindan yeni TGA alim yatirimlarinin yapilmasimi gerekli
kilmaktadir.

Rekabetci Is Modeli: Sirket basta bankalar olmak iizere finansal kurumlarm TGA portfoylerini satin almakta ve
bu portfoylerden tahsilat yaparak kar elde etmeye caligmaktadir. Kaynaklarin sinirli olmasi dolayisiyla, Sirketin
ana stratejisi; verimliligi ve karliligmin yiiksek oldugu diisiiniilen portfoyleri en uygun satin alim bedeli ile
almaktir. Bu yaklasim sektoriin genel stratejisi olmasina ragmen, kiiglik ve orta biiyiikliikteki sirketlerin
varliklarinin korunmasmi saglamaktadir. Sirket, kendi dlgegindeki rekabet¢i ortamin farkinda olup, ihalelere
girmeden Once tiim analiz ve degerlendirmelerini kendi gelistirdigi IT sistemiyle etkin olarak yapmaktadir.
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Azalan Tahsilat Performansi: Sirketin yapmis oldugu tahsilatin son iki dénemdir ortalama %20’ye yakin azalmasi
gecmis performansi agisindan olumsuz bir durum sergilemektedir. Sirket 120,1 milyon TL’si 2020 yilinda olmak
iizere, toplam 967 milyon TL tahsilat yapmustir. Sirketin, aktiflestirip takibe aldig1 alacaklarina oranla yiiksek
tahsilatlar yapmasinda; sektordeki tecriibesi ve gelistirdigi tahsilat yontemleri, teknolojik altyapisi ve borglu
davraniglarini analiz ederek buna bagl yaklasimlar gelistirmesi etkili olmustur. Birikim’in ana stratejisi tahsilatlarin
sulhen yapilmasi olup, aynt zamanda hukuksal siireclerle desteklenen tahsilat yontemi de etkin sekilde
kullanilmaktadir. Sirket 2020 y1l sonu itibariyla toplamda 579.476 bor¢lu dosyasini1 yonetmekte olup, 2012 yilindan
bu yana 196.418 adedini ¢6ziimlemistir.

Stabil Ozkaynaklar: Birikim’in toplam 6zkaynaklar1 2020 yil sonu itibariyla 70,2 milyon TL’dir. Sirketin
Ozkaynaklari1 son dort donemdir benzer seviyededir. Her yil net kar yaratilmasina ragmen, bazi dénemlerde yapilan
temettli dagitimi 6zkaynaklar1 baskilamaktadir. Sirketin 6denmis sermayesi 40 milyon TL olup, son {i¢ donemdir
degisiklik gostermemistir. Sirketin 6zkaynaklar1 donem net karlar1 etkisiyle artmakta olup, 2020 y1l sonu itibartyla
6zkaynak orani %29,9’dur. 2020 y1l sonu itibarryla toplam borglanmasi 6zkaynaklarinin yalnizca 1,9 katidir.

Karh Yap1 Korunmaktadir: Birikim’in faiz gelirleri 2016-2018 doéneminde ortalama %?28,4 artarken son iki
donemde ortalama %9,0 azalig gostermistir. 2020 yilinda Sirketin faiz geliri 113,4 milyon TL olarak gergeklesmistir.
2020 yilinda Sirketin faiz gelirleri azalirken, faaliyet gelirinin artmasinda, finansman ve operasyonel giderlerinde
meydana gelen azalig etkili olmustur. Sirketin gelir giicii (tahsilatlar/ortalama aktifler) %46,8 olup, son iki donemdir
azalis gostermesine ragmen halen yiiksek bir seviyededir.

Azalan Bor¢lanma: Birikim’in fonlama yapisi i¢erisinde sadece kisa vadeli banka kredileri ve ihrag¢ edilen bonolar
yer almaktadir. Sirketin fonlama ihtiyaci en basta, TGA satislaria bagli olarak aldig1 portfoy yatirim kararlarina
gore degisiklik gostermektedir. Sirketin toplam fonlamasi 2020 yilinda %24,1 azalarak 190,6 milyon TL den 144,7
milyon TL’ye gerilemistir. 2020 yil sonu itibariyla Sirketin toplam fonlamasinin 41,7 milyon TL’sini bonolar
olusturmaktadir. Birikim’in bankalardan kullanmis oldugu kredilerin tiimii kisa vadeli olup, TL cinsindendir.
Sirketin finansman gideri 2020 yilinda %45,9 azalarak 26,1 milyon TL ye gerilemistir.

Yiiksek Likidite: Sirketin ortalama likit varliklarinin ortalama aktiflere olan orani son iki donemdir artis
gostermistir. Ozellikle 2020 yilinda ortalama likit varliklarin ortalama aktiflere olan oran1 %10,0’a ulasmustir. Bu
durum; Sirketin bor¢lanmaya devam etmesi, ancak yeni portfoy almamasi nedeniyle elinde ciddi tutarda nakit varlik
birikmesi nedeniyle olusmustur.

Etkin Maliyet Yonetimi: Sirket verimli bir yapida olup, operasyonel maliyetler toplam tahsilatin sadece %29,1’ini
olusturmaktadir. 2017-2019 doneminde ortalama 49,3 milyon TL’lik operasyonel gideri bulunan Birikim’in 2020
yili operasyonel giderleri %27,2 azalig gostermistir. Sirketin operasyonel giderlerinin azalmasinda basta kisa
calisma 6deneginden faydalanmasi ve reorganizasyon yapilmasi dolayisiyla personel giderlerinin gerilemesi etkili
olmustur.

Deneyimli Yonetim Kadrosu: Sirketin iist yonetim kadrosu, deneyimli personellerden olusmaktadir. Genel
Miidiir ve Yénetim Kurulu Uyeligi gorevlerini yiiriiten Fahrettin Ozyapar, finans sektdriinde, dzellikle tahsili
gecikmis alacaklara yonelik uzun yillara dayanan tecriibelere sahip bir yoneticidir. Sirket, Genel Miidiir altinda
bireysel tahsilat, ticari tahsilat, hukuk, analiz/operasyon ve bilgi teknolojileri, mali isler ve insan kaynaklari olmak
iizere 6 birimde organize edilmistir
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Birikim Se¢ilmis Finansal GOstergeler

(1000 TL) 2016 2017 2018 2019 2020
Aktif Toplam 294.776 328.281 288.265 278.635 234.577

Aktif Biiytime Orani (%) 43,1 11,4 -12,2 -3,3 -15,8
Takipteki Krediler (Net) 266.005 278.151 226.635 197.231 154.561
Toplam Borglanma 227.841 234.998 158.707 10.635 144.674
Ozkaynak 53.038 73.344 76.683 68.828 70.237

Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 18,0 22,3 26,6 24,7 29,9
Toplam Faiz Gelirleri 85.635 124.495 137.079 122.606 113.370
Faaliyet Kary/Zarar1 81.101 97.972 103.587 75.862 87.935
Toplam Operasyonel Giderler (-) 36.823 46.814 48.424 43.895 31.767
Beklenen Zarar Karsiliklari (-) 20.911 32.620 37.157 27.767 48.608
Net Kar/Zarar 18.635 14.770 14.052 3.298 5.731
Satin Alinan Ana Para (Kiimiilatif) 3.906.142 4.881.789 4.923.615 5.076.383 5.076.387
Satin Alim Bedeli 151.608 71.634 7.789 11.752 4
Tahsilat 133.669 164.458 186.883 161.574 120.065
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