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Istanbul, 31 Mart 2026- Dogru Varlik Yonetim A.S.nin (Kisaca Dogru Varlik veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR BBB’den TR BBB+’ya yiikseltilmis, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu
ise TR A3 olarak teyit edilmistir. Sirketin son donemde artan yogun TGA yatirimlart ile 6lgek biiylitmeye baglamasi,
TGA portfoy yapisinin yeni yatirimlar ile ¢esitlenmesi, istikrarli artan tahsilatlari, 6zkaynaklarin déonem net karlari ile
giiclenmesi ve ortaklarin sagladigi sermaye destegi notu destekleyen ana faktorlerdir. Sirketin yatirnmlarina bagl
olarak artan finansal bor¢luluk, yiiksek faiz giderlerinin karlilig1 baskilamasi ve operasyonel giderlerin tahsilatlar
icerisindeki payinin yiiksek olmasi notu baskilayan temel unsurlardir. Sirketin mevcut performansini devam ettirecegi
beklentisi ile goriiniim duragan olarak belirlenmistir.

2025 Y1l Yogun TGA Portfoyii Yatirnmlari: Dogru Varlik, 2025 yilinda bugiine kadarki en yiiksek TGA portfoy
yatirimini gergeklestirmistir. Sirket, 224,3 milyon TL alim bedeli ile 921,4 milyon TL’lik TGA portfoyii satin almistr.
2025 yil1 yogun yatirimlarinda, hem sektore rekor diizeyde TGA satisinin yapilmasi hem de Sirketin biiyiime stratejisi
etkili olmustur. Dogru Varlik’in satin alim orani, sektore paralel olarak gerilemis ve 2025 yilinda %24,3 olarak
gergeklesmistir. 2025 yil sonu itibariyla, toplam TGA portfoyii biiyiikligi 2,3 milyar TL’ye ulagsmistir. TGA
portfoyliniin %64,9 unu ticari portfoyler ve %35,1’ini bireysel portfdyler olusturmaktadir. Mart 2026 itibariyla Dogru
Varlik, 110 milyon TL satin alim bedeli ile agirlikli olarak bireysel nitelikli 561 milyon TL’lik TGA portfoyleri satin
almistir. Oniimiizdeki dénemlerde yapacagi TGA yatirimlar ile birlikte, portfoy yapismin kademeli olarak bireysel
portfoy agirlikli bir yapiya evrilmesi beklenmektedir. 2025 yil sonu itibariyla Dogru Varlik, 33.523 adet borglu
dosyasim yonetmekte olup, bunlarin 5.764 adedini ¢oziimlemistir. Sirketin finansal biiyiikliigii 2025 yilinda 6nemli
Olciide artmus; toplam aktifler 1,2 kat artarak, 744,5 milyon TL’ye yiikselmistir.

Istikrarh Artan Tahsilatlar: Dogru Varlik, 2025 yilinda da tahsilatlarini istikrarli bir sekilde artirmistir. Sirketin
tahsilatlar1 2025 yilinda %78,2 artarak, 212,9 milyon TL’ye ulasmistir. Tahsilatlardaki bu artista; hem portfoylerin
gorece geng olmast hem de her yil diizenli yeni TGA yatirimlar ile tahsilat verimliliginin artmasi etkili olmustur.
Ayrica, enflasyonist ortamin borglarin reel olarak daha ddenebilir hale gelmesine katki saglamasi ve etkili tahsilat
yontemlerinin kullanimi da tahsilat performansini desteklemistir. Sirketin diizenli TGA yatirimlart sayesinde,
tahsilatlarinin gelecek donemlerde de artmasi olasidir. Dogru Varlik, 2025 yilinda net borcunun bir kat1 kadar tahsilat
saglamistir (2024; 1,8 kat). Bu orandaki gerilemede, finansal borglardaki hizli artis etkili olmusgtur. Sirketin kiimiile
tahsilat tutar1 2025 y1l sonu itibartyla, 521,9 milyon TL ye ulasmigtir. Béylece Dogru Varlik, toplam TGA portfoyiiniin
%22,2’sini tahsil etmis olup, yeni portfoylerini hizlica igleyerek tahsilata doniistirmesi ve maliyetlerini azaltarak
operasyonel verimliligini artirmasi, dniimiizdeki donemde 6nem arz etmektedir. Dogru Varlik, tahsilatlarinin biiyiik
boliimiinii kendi biinyesinde sulh yoluyla uzlasarak ger¢eklestirmekte, bunun yaninda hukuki siireglerle desteklenen
tahsilat yonetimini de etkin kullanmaktadir. Sirket hukuki siirecleri kendi kadrosuyla yiiriitmekte olup, ihtiya¢ olmasi
durumunda dis hukuk ofislerinden de destek almaktadir.

Giiclenen Ozkaynaklar: Dogru Varlik’in 6zkaynaklari, 2025 yilinda net kar ve sermaye artisi ile birlikte giiglenmistir.
Toplam 6zkaynaklar %71,2 artigla, 338,1 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirket, 2024 yila kadar faaliyetlerini agirlikl
olarak 6zkaynaklari ile finanse etmis, bu nedenle 6zkaynak orani yiiksek seyretmistir. Ancak, 2024 yilindan itibaren
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yapmis oldugu TGA portfoy yatirimlarmi dig kaynak ile de finanse etmesi sonucunda, 6zkaynak orani %45,4’e
gerilemistir. Buna ragmen, s6z konusu oran sektor ortalamasinin (%38,6) lizerinde kalmaya devam etmektedir. Sirket
iist yonetiminden alinan bilgiye gore, 2026 yili Nisan ay1 icerisinde gergeklestirilecek 100 milyon TL’lik ilave nakit
sermaye artigi ile 6denmis sermaye 250 milyon TL’ye ylikseltilecektir. Bu gelismenin, Sirketin kaldirag seviyesini
dengelemesi, finansal esnekligini artirmasi ve bilyiimesini daha saglikli bir yapida siirdiirmesine katki saglamasi
beklenmektedir. Sirketin kaldirag oran1 (Toplam Fonlama/Ozkaynaklar) 2025 yil sonu itibariyla, 0,7 kat (2024; 0,3
kat) seviyesinde olup, biiyiime stratejisine bagl olarak bu oranin dalgalanma gosterebilecegi degerlendirilmektedir.

Volatil Net Kar: Dogru Varlik’in tahsilatlar istikrarli bir sekilde artis gosterirken, net kar performansi dalgali bir
seyir gostermektedir. Bu durum, sektoriiniin dogas1 geregi yiiksek operasyonel giderler ve 6zellikle 2025 yilinda
belirgin sekilde artan finansman giderlerinden kaynaklanmaktadir. Tahsilat artisinin operasyonel giderleri beraberinde
getirmesi sektor dogasi geregi normaldir; ancak biiyiimesini kaldiragla finanse eden Dogru Varlik i¢in yiiksek
finansman yiikii ve operasyonel maliyetler, karlilig1 baskilayan temel unsurlar olmaya devam etmistir. 2025 yilinda
Sirketin net kar1 %26,3 azalisla, 83,1 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Buna bagli olarak, Sirketin ortalama aktif ve
Ozkaynak karlilig1 sirasiyla %15,4 ve %48,9 seviyelerine gerilemistir. Bununla birlikte, s6z konusu oranlar halen peer
grup! ortalamalarinin {izerindedir. Dogru Varlik’in EBITDA’s1 2025 yilinda %68,1 artarak, 63,7 milyon TL’ye
ulasmistir. Ancak, artan bor¢luluk nedeniyle, Sirketin EBITDA’s1 net borcun %30,4’linii ve faiz giderlerini bir defa
karsilayabilmektedir. Yatirnmlara bagl olarak artan bor¢lanma ve finansman giderlerinin kisa vadede karlilig
baskilamaya devam etmesi beklenmektedir.

Yatirnmlarla Artan Finansal Borc¢lanma: Dogru Varlik’in finansal bor¢lulugu, 2025 yilinda yapmis oldugu TGA
yatirimlarinin etkisiyle artig gostermis ve kuruldugu tarihten bu yana en yiiksek seviyesine ulagsmistir. Sirketin toplam
fonlamasi1 2025 yilinda 2,5 kat artarak, 239,2 milyon TL ye ylikselmistir. Sirketin toplam fonlamasinin; 109,1 milyon
TL’si para piyasalarma olan bor¢lardan, 67,5 milyon TL’si banka kredilerinden, 46,1 milyon TL’si ihrac¢ edilen
bonolardan ve 16,5 milyon TL’si finansal kiralama bor¢larindan olugsmaktadir. Sirketin tiim finansal bor¢lanmasi TL
cinsinden ve piyasa kosullar1 geregi kisa vadelidir. Dogru Varlik, kaldiragsiz bir yapidan kaldiracli bir finansal yapiya
gecis siirecinde olup, bu siirecte finansman maliyetlerinin etkin yonetimi kritik 6nem arz etmektedir. Nitekim 2025
yilinda Sirketin finansman giderleri, artan finansal bor¢lanma ve yiiksek piyasa faiz oranlarinin etkisiyle, 3,3 kat
artarak, 62,4 milyon TL ye yiikselmistir. Boylece, onceki yillarda sinirl bir paya sahip olan finansman giderleri, 2025
yili itibariyla operasyonel giderleri icerisinde Onemli bir yer tutmaya baslamistir. Sirketin biiyiime igtahi
dogrultusunda, 6niimiizdeki donemde de yabanci kaynak agirlikli biiylime egiliminin devam etmesi beklenmektedir.
Ust yonetimden alman bilgiye gore, Mart 2026 itibariyla, Sirketin toplam finansal borcu 285 milyon TL’ye ulasmustir.

Yiiksek Operasyonel Giderler: Sirketin operasyonel giderleri sektore paralel sekilde artig gdstermektedir. Ancak,
Sirketin operasyonel maliyetleri oldukca yiiksek olup, artmaya devam etmektedir. Dogru Varlik’in operasyonel
giderleri 2025 yilinda %86,8 artarak, 154,3 milyon TL’ye ulagsmustir. Tahsilatlardaki artisa paralel olarak, operasyonel
giderlerinin artmasi dogal karsilanmakla birlikte, operasyonel giderlerinin tahsilatlar igerisindeki paymin 6zellikle
kiigiik 6l¢ekli sirketler agisindan belirli bir seviyede tutulmasi verimlilik agisindan kritik 6nem tagimaktadir. Nitekim,
Sirketin operasyonel giderlerinin tahsilatlara oran1 2025 yilinda %72,5 olarak gerceklesmis olup, bu oran yiiksek
seviyededir (2024: %69,1). Bu durum, 6lgek ekonomisinin heniiz tam olarak yakalanamamis olmasinin bir yansimast
olarak degerlendirilmektedir. Bununla birlikte, Sirket biinyesinde baslatilan biitce disiplini ve maliyet kontrol
uygulamalar, Oniimiizdeki donemde operasyonel verimlili§in artirilmasi acisindan olumlu olup, bu siirecteki
gelismeler yakindan takip edilecektir. Operasyonel giderlerin kontrol altina alinmast, karlilik ve nakit akist agisindan
belirleyici olacaktir.

1 Sirketin, aktif ve takipteki alacaklar toplami, satin alinan anapara tutari gibi kriterler ele alinarak VY$’ler arasinda mukayese
edebilecegimiz benzer sirketler olarak Istanbul VYS$ ve Denge VYS 6ne ¢gikmaktadir.
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Dogru Varlik Secilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2021 2022 2023 2024 2025
Aktif Toplamm 79.983 101.822 126.421 332.341 744.504

Aktif Biiyiime Orani (%) 96,9 27,3 24,2 162,9 124,0
Takipteki Krediler (Net) 30.636 15.783 28.786 298.931 674.398
Toplam Borglanma 3.376 12.208 4.010 67.983 239.240
Ozkaynak 72.080 83.060 114.722 197.516 338.119

Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 90,1 81,6 90,7 59,4 45,4
Toplam Faiz Gelirleri 55.470 54.677 108.362 220.196 366.113
Faaliyet Kari/Zarar 72.230 67.313 126.299 207.315 295.612
Toplam Operasyonel Giderler (-) 16.163 27.655 56.413 83.719 158.802
Beklenen Zarar Karsiliklari (-) 13.527 13.983 11.171 -44.002 4.385
Net Kar/Zarar 35.736 20.979 52.412 112.794 83.109
Satin Alinan Ana Para (Kiimiilatif) 817.225 828.285 1.032.527 1.430.187 2.351.582
Satin Alinan TGA Anapara 90.275 11.060 204.242 397.660 921.394
Satin Alim Bedeli 4.350 1.675 13.950 142.550 224.300
Tahsilat 37.175 49.443 81.878 119.543 212.976
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