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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 A1 olarak
teyit edilmistir. Sirketin 2025 yilindaki yofun yatirimlari, artmaya devam eden tahsilat
performansi ve giiclenen Ozkaynak yapisi, notlar1 destekleyen ana faktorlerdir. Yatirimlar
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 Yatirnrm Holding’in istirakidir. Sirketin eski unvani Final Varlik Yonetim A.S.
olup, 2018 yilinda Birikim ¢atis1 altinda birlesmistir. Sirket hisselerinin %74,7’si Altinhas
Yatirim Holding’e, %1,0’1 Altinhas Holding A.S.’ye ait olup, %24,3’liikk kismu halka agiktir.
Altinhas Yatinm Holding, Altinhas Holding’in %100 baglt ortakligi konumundadir. 2025 yil
sonu itibartyla 137 personel istihdam eden Birikim, toplamda 687.974 borglu dosyasin
yonetmektedir.

2025 yihindaki Temel Gelismeler:
e 836,4 milyon TL alim bedeli ile 3,5 milyar TL’lik TGA portfoyii devralinmistir
e Tahsilatlar %45 artarak, 1,2 milyar TL’ ye yiikselmistir.
e TGA portfoyii 10,9 milyar TL ye ulagmustir.
e Toplam fonlamasi 1,5 kat artarak, §90,4 milyon TL ye yiikselmistir.
e Net kar %15,3 azalarak, 314,2 milyon TL’ ye gerilemistir.

2026 ve Sonrasi icin Beklentiler:
e  Mevcut portfoylerden 2026 yilinda 1,2 milyar TL tahsilat yapmak.
e 5 milyar TL’lik yeni TGA portf6yii yatirimi yapmak.

Yiiksek Tahsili Gecikmis Alacak (TGA) Portfoy Yatirnmlari: Birikim, son bes donemdir
istikrarli bir sekilde TGA yatirimlar1 yapmaktadir. Sirket, 2025 yilinda 836,4 milyon TL alim
bedeli karsiliginda 3,5 milyar TL degerinde TGA portfoyii satin almistir. Yatirnmlardaki bu
artista; sektore olan satiglardaki artis, portfoy fiyatlarinda yasanan gerileme ve Sirketin bilyiime
stratejisi etkili olmustur. Sirketten alinan bilgilere gore, 2025 yilinda sektdre satilan TGA
portfoytliniin %6,4’1 Birikim tarafindan satin alinmistir. Birikim, tahsilat potansiyeli yiiksek ve
uygun fiyathh TGA portfoylerini hedeflemektedir. Bu nedenle, Sirketin yatirim tutar1 yillar
itibariyla degisiklik gdstermektedir. Sirketin satin alim orani (satin alim bedeli/satin alinan TGA),
2025 yilinda da sektore paralel olarak gerileme gostermis ve %23,8 olarak gergeklesmistir (2024;
%37,8). 2025 y1l sonu itibariyla, Birikim’in toplam TGA portfoyii biiytikligii 10,9 milyar TL’ye
ulagmustir. Sirket, kuruldugu yildan bu yana en biiyiik yatirimini 2025 yilinda gerceklestirmistir.
Birikim’in toplam portfdyiiniin %69,6’s1 bireysel, %20,8’1 ticari ve %9,6’s1 hasilat paylagimli
portfoylerden olugmaktadir.
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Sektore devredilen TGA portfoyiiniin yapisina paralel olarak, Sirketin bireysel portfoyiiniin toplam TGA portfoy
icindeki pay1 da artmaya devam etmektedir. 2025 yilinda devralinan 3,5 milyar TL’lik TGA portfoyiiniin
%92,3’linii bireysel portfoyler olusturmaktadir. Sirketin toplam TGA portfoyii igcinde bireysel portfoyiin agirligt
artarken, ticari ve hasilat paylagimli portfoylerin agirligi azalmaktadir. 2022 yilindan bu yana arz kaynakli olarak
herhangi bir hasilat paylasimli TGA portf6yii satin alinmamistir2025 yil sonu itibariyla, Birikim, toplam 687.974
adet borg¢lu dosyasini yonetmekte olup, bunun 625.929 adedini bireysel bor¢lu dosyalari olugturmaktadir. Ayrica
Sirket, toplam 402.883 borglu dosyasint ¢oziimlemistir. Birikim’in sahip oldugu 6l¢ek nedeniyle, tahsilat
hacmini korumasi i¢in her yil belirli diizeyde TGA alimi1 yapmasi verimlilik acisindan beklenmektedir. Ust
yonetimden alinan bilgiye gore, 2011-2025 donemi arasinda satilan TGA portfoyiiniin %6,7’si Birikim
tarafindan devralinmistir. Yatirimlarina paralel olarak, Birikim’in bilango biiyiimesi de devam etmektedir.
Sirketin toplam aktifleri 2025 yilinda %5,4 artarak, 2,7 milyar TL’ye ulagsmustir. Sirketin net alacaklari, 2025
yilinda 2,0 milyar TL ye yiikselmistir. Sirketin maddi duran varliklar1 2025 yil sonu itibartyla, 453,8 milyon TL
olup, bu tutar genel miidiirliikk binas1 i¢in yapilan gayrimenkul alimindan olugmaktadir.
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Tahsilat Performansi: Birikim’in tahsilat performansi: 2025 yilinda korunmustur. Sirketin tahsilat1 2025 yilinda
%45 artarak, 1,2 milyar TL’ye yiikselmis ve kurulusundan bu yana gerceklestirdigi en yiiksek seviyesine
ulasmistir. Bu artigta; etkili tahsilat yontemleri, son donemlerde yaptigi yeni TGA portfoy yatirimlart ve
enflasyonist ortamin borglar1 daha ddenebilir kilmasi etkili olmustur. Sirketin yeni TGA portfoy yatirimlarinin,
gelecek donemlerde tahsilatlarmi arttirict etki gostermesi beklenmektedir. Ayn1 zamanda, Birikim’in mevcut
portfoyliniin de halen verimli oldugu goriilmektedir. Sirketin 2025 yilinda gergeklestirdigi 1,2 milyar TL’lik
tahsilatin %51,1’inin 2017 ve dnceki yillarda satin alinmis portfoylerden elde edilmesi, portfoyiiniin tahsilat
verimliligini gostermektedir. Tahsilatlarmin biiyiik boliimiinii uzlas1 yoluyla gergeklestiren Birikim, ayni
zamanda hukuki yollarla desteklenen tahsilat yontemlerini de etkili bir sekilde kullanmaktadir. Sirketin 2025
yil1 tahsilatinin %26,2’si icra ve benzer hukuksal kanallar araciligiyla gergeklesmistir.

2025 yil sonu itibariyla, kiimiilatif olarak 3,9 milyar TL’lik tahsilat saglayan Birikim, toplam TGA portf6yiiniin
%36,1’ini tahsil etmis durumdadir. Sirket, 2025 yilinda net borcunun 1,3 kat1 kadar tahsilat ger¢eklestirmistir.
Birikim 2025 yili tahsilatinin %71,0°1 bireysel, %21,2’si ticari ve %7,8’si paylagimli portfoylerden saglanmustir.
Oniimiizdeki dénemlerde tahsilatlar i¢inde bireysel portfoylerden yapilan tahsilatlarin artmasi olasidir.

Sirketin 6zellikle 2025 yili TGA yatirimlart nedeniyle, 2026 yili tahsilatlarinin olumlu etkilenmesi
beklenmektedir. Diizenli tahsilatlar ve portfoyiin genel verimliligi agisindan siirekli TGA yatirimi yapilmasi
Sirket i¢in énemli olup, Birikim’in pazar paymi koruyacak sekilde alimlar yapmast beklenmektedir. Sirket,
mevcut portfoylerinden 2026 yilinda 1,2 milyar TL’lik bir tahsilat yapmay1 planlamaktadir. Birikim’in mevcut
portfoylerinden 6ntimiizdeki 10 y1l icinde yapmayi planladig: tahsilat tutari ise, 8,5 milyar TL dir.



Sekil 3. Yillar itibarryla Tahsilat (Milyon TL) Sekil 4. Kiimiile Tahsilat (Milyar TL)
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Yatirnmlara Paralel Artan Finansal Bor¢lanma: : 2025 yilinda yaptigi yeni TGA portfoy yatirimlar
nedeniyle, Birikim’in toplam fonlamasi1 2025 yilinda 1,5 kat artarak, 890,4 milyon TL’ye ulagmigtir. Birikim’in
2025 yil sonu itibariyla fonlamasi; para piyasalarindan borglar ve ihrag ettigi borglanma araglarindan
olusturmaktadir. Sermaye piyasalarini aktif olarak kullanan Sirketin 2025 yil sonu itibariyla, ihrag¢ ettigi
bor¢lanma araglarinin tutart1 227,2 milyon TL’dir. Birikim’in tiim bor¢lanmalari TL cinsinden ve kisa vadelidir.
Sirket, piyasa kosullarina gore farkli fonlama kanallarindan farkli vadelerde borglanmaktadir. Birikim’in toplam
finansman gideri, hem bor¢lanma hacminin artmasi hem de yiiksek faiz oranlari nedeniyle %83,2 artarak, 263,1
milyon TL’ye yiikselmistir. Finansman giderlerindeki artigta, bor¢lanma hacmindeki yiikseligin yani sira, piyasa
faiz oranlarmin yiiksek olmasi da etkili olmustur. . Bu durum, faiz giderlerinin operasyonel gelirler i¢indeki
paymu artirmistir. 2026 yilinda finansal kurumlarca yapilacak olan TGA satislari, portfoy fiyatlarinda yasanacak
gerileme ve Birikim’in bilyiime stratejisi dogrultusunda yapilacak olan yatirimlara bagli olarak, bor¢lanma ve
finansman giderlerindeki artig egiliminin siirmesi olasidur.

Sekil 5. Toplam Fonlama (Milyon TL) Sekil 6. Finansman Gideri (Milyon TL)
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Net Kar ile Giiglenen Ozkaynaklar: Birikim’in 6zkaynaklar1 2025 yilinda %28,6 artarak, 1,3 milyar TL’ye
ylikselmistir. Sirketin tahsilat performansina paralel olarak elde ettigi net karlarin etkisiyle, 6zkaynaklar istikrarl
sekilde artmaktadir. Sirketin 6denmis sermayesi 56 milyon TL olup, 2026 yilinda yasal limitler kapsaminda
arttiritlmasi hedefi korunmaktadir. Birikim’in 6zkaynak orani, sektore paralel olarak nispeten gerilemis ve 2025
yilinda % 47,7 olarak gergeklesmistir. Her ne kadar 6zkaynak orani nispi olarak gerilese de Birikim, peer grubu
i¢inde en yiiksek 6zkaynak oranina sahiptir. Sirketin 2025 yili 6zkaynak orani, peer grup' (%37,2) ve sektor

! Sirketin, aktif ve takipteki alacaklar toplam, satin alinan anapara tutar1 gibi kriterler ele alinarak VY$’ler arasinda mukayese
edebilecegimiz benzer sirketler olarak Gelecek VY, Diinya VYS ve Emir VYS 6ne ¢cikmaktadir.
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ortalamasinin (%38,6) iizerindedir. 2025 yilinda yapilan yogun TGA portfoy yatirimlarinin etkisiyle kaldirag
(Toplam Yiikiimliiliikler/Ozkaynaklar) orani nispeten artmis ve 1,1 kat olarak gerceklesmistir. Sirketin finansal
kaldirag orani ise, artan bor¢lanmaya ragmen hala oldukga diisiik seviyede olup, 2025 yil sonu itibariyla yalnizca
0,7 kattir. Halka agik olan Birikim, diizenli olarak temettii dagitimi gerceklestirmektedir. 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 alinmigtir.

Sekil 7. Ozkaynaklar (Milyon TL) Sekil 8. Peer Grup Ozkaynak / Aktif Oran1
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Finansman ve Operasyonel Giderlerle Baskilanan Karhhk: Birikim’in karlilik performansi, 2025 yilinda
yapilan yogun TGA yatirimlart ve artan operasyonel giderler nedeniyle baskilanmugtir. Sirketin 2025 yilinda
finansal borg¢lanmasina bagli olarak artan finansman giderleri, net karlilik iizerinde olumsuz etki yaratmstir. 2025
yilinda yapilan yatirnmlarin finansman gideri ayn1 ddnemde gerceklesirken, bu geng portfoylerden elde edilecek
yiiksek tahsilatlar 2026 ve devam eden yillarda gergeklesecektir. S6z konusu yatirim-finansman gideri-tahsilat
dongiisii varlik yonetim sektoriine Ozgilidiir. Sirketin artan tahsilat performansina paralel olarak EBITDA
performansi da artmig ve 2025 yilinda 711,6 milyon TL’ye yiikselmistir. Ancak, artan finansman giderleri
nedeniyle, EBITDA ile faiz karsilama orani, 2,7 kata gerilemistir (2024; 3,7 kat). Birikim’in net karn ise, 2025
yilinda 314,3 milyon TL olarak gerceklesmistir. Sirketin ortalama 6zkaynak ve aktif karlilig1 sirasiyla %38,6 ve
%13,9 olarak ger¢eklesmistir. Sirketin ortalama 6zkaynak karliligi peer grubun (%44,5) altinda; ortalama aktif
karlilig1 ise, peer grubun (%12,1) {izerinde kalmistir. Birikim’in gelir giicli (tahsilat/ortalama aktifler), 2025
yilinda benzer seviyede kalmis ve %53,1 olarak gergeklesmistir.

Sekil 9. Net Kar (Milyon TL) Sekil 10. EBITDA (Milyon TL)
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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 gergeklesen operasyonel giderlerin de artmasi dogal karsilanmaktadir. Ancak, bu
giderlerin belirli bir bantta tutulmasi 6nem arz etmektedir. Birikim’in operayonel maliyetlerinin tahsilat icindeki
pay1, 2022 yilindan bu yana artan bir trend izlemektedir. 2025 yilinda operasyonel giderlerin tahsilat i¢indeki
pay1 %39,1’e ulasmistir (2024; %36,0). Sirketin tahsilatlarini verimli hale getirebilmesi i¢in maliyetlerini kontrol
altina almasi gerekmektedir. Sirketin komisyon dahil toplam operasyonel giderleri 2025 yilinda %59,2 artarak,
497 milyon TL’ye ylikselmistir. Enflasyonist ortam nedeniyle personel giderleri 2025 yilinda %50,5 artarak,
169,7 milyon TL’ye ulagmistir. Diger yandan, Sirketin tahsilatlarinin yaklasik dortte birinin icra kanaliyla
gerceklesmesi nedeniyle, dava/mahkeme giderleri ile vergi ve harg giderleri 2025 yilinda 153,2 milyon TL’ye
ulagsmistir. 2025 yilindaki 78,6 milyon TL’lik vergi/har¢ giderlerinin 51,8 milyon TL’sini BSMV &demeleri
olusturmaktadir.

Risk Yonetimi: Sirketin kredi riski, tahsilat riski olarak degerlendirilmektedir. Portfoyleri TGA’lardan olustugu
icin kredi riski yiiksektir. Birikim, tahsilat yontemlerini ¢esitlendirmesinin yani sira, hukuki siireglerle
desteklenen tahsilat yontemleriyle de teminat yapisini gliglendirmeye ve tahsilat riskini azaltmaya ¢aligmaktadir.
Birikim’in Mart 2026 itibariyla, bircok bankada toplam 4,6 milyar TL’lik nakit limiti ve 985 milyon TL riski
bulunmaktadir. Sirketin limit doluluk oran1 %21,4’tiir. Sirketin YP cinsi bor¢lanmasinin olmamasi nedeniyle,
kur riski bulunmamaktadir. 2025 yil sonu itibartyla ilisikli taraflardan kullandig1 veya kullandirdig: kredileri
bulunmamaktadir.

Faaliyet Gosterilen Sektoriin Goriiniimii: Varlik yonetim sektorii, 2025 yilinda tarihinin en yiiksek satig
hacmine ulagmistir. Birikim’in {ist yonetiminden alinan bilgilere gore banklalar tarafindan varlik yonetim
sektdriine 2025 yilinda toplamda 55,2 milyar TL’lik TGA portfoyii satis1 gerceklestirilmistir. Sektore yapilan
TGA satiglari, 2020 yilinda dip seviyeyi gordiikten sonra, takip eden yillarda ciddi sekilde artis gostermistir.
2022-2025 donemi arasinda sektore satilan TGA satiglart ortalama %95 artig géstermistir. Bu artigta, bankacilik
sektdriiniin bilangosunda yaganan ciddi biiylime ve TGA tutarinin nominal olarak artmasi etkili olmustur. Ocak
2026 itibaryla bankacilik sektoriiniin takipteki kredi tutar1 629,9 milyar TL, TGA oraninin %2,57 oldugu
goriilmektedir. Diger yandan, beklenen zarar karsiliklarinda {igiincii asama (temerriit) 6zel karsilik toplam1472,9
milyar TL’ ye ulagmistir. Bankacilik sektoriinde sorunlu alacaklarin hem nominal hem de oransal olarak artmasi,
2026 yilinda sektdre TGA satiglarinin canli kalabilecegini gostermektedir. Bu durum nedeniyle sektore olan ilgi
yiiksek kalmaktadir. Ocak 2026 itibartyla, sektdrde 28 adet varlik yonetim sirketi faaliyet géstermektedir.

Son iki yilda sektdre yapilan yiliksek TGA satiglar ile birlikte kaldirag artmig ve finansman giderlerinin de
etkisiyle karlilik kismen baskilanmistir. Bunun yaninda, sektoriin operasyonel giderleri artmaya devam etmistir.
Sektoriin verimliligini gerileten ana unsur olarak operasyonel giderler 6ne ¢ikmaktadir. Enflasyonist ortam
nedeniyle sektor, gegmis yillara kiyasla tahsilatlarini daha yiiksek maliyetlerle gerceklestirmektedir. Yiiksek faiz
ortam1 nedeniyle, finansman giderleri sektoriin genel finansal yapisini agindirmaktadir. Sektoriin TGA portfoyi
satin alim orani, 2025 yilinda da gerileme gostermeye devam etmistir. Finansal Kurumlar Birligi verilerine gore,
Eyliil 2025 itibartyla VYS sektoriine toplam 179,1 milyar TL satis gergeklestirilmistir. Bunun 12,8 milyar
TL’sini tekil dosyalar ve 8,1 milyar TL’sini hasilat paylasimli dosyalar olusturmaktadir. 2025 y1l sonu itibariyla,
sektoriin 54,5 milyar TL’lik aktif biiylikligii, 21 milyar TL 6zkaynagi, 16,3 milyar TL bankalara kredi borcu ve
5,5 milyar TL ihra¢ edilmig bor¢lanma araglari bulunmaktadir. Sektdrde Eyliil 2025 itibariyla, 2.529 kisi
istihdam edilmekte olup, VY'S sektorii personel devir hiz1 yiiksek olan bir sektordiir. Sektdriin miisteri dagilimima
bakildiginda, toplam 4,2 milyon miisterinin 3,6 milyonunun bireysel miisterilerden olustugu goriilmektedir.
Borg¢lu dosya sayist ise, Eyliil 2025 itibariyla toplamda 9,1 milyon adet olup, bunun 7,9 milyon adedi bireysel
borglulardan olugsmaktadir.



Finansal Tablolar

Birikim Ozet Bilanco
(1.000 TL) 2021 2022 2023 2024 2025
Bankalar 53.162 155.488 25.435 19.569 33.994
Finansal Varliklar 40.629 120.155 0 19.488 24.401
Net Krediler 216.933 354.044 745.921 1.227.234 2.037.476
Takipteki Krediler 413.353 639.809 1.217.559 1.936.143 3.002.299
Ozel Karsiliklar 196.420 285.765 471.638 708.909 964.823
Istirakler 18.860 21.860 26.360 0 0
Maddi Duran Varliklar 1.108 1.549 315.327 312.663 453.769
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.393 2.155 2.046 2.875 2.253
Satis Amagli Elde Tutulan Varliklar 12.252 20.139 19.580 20.468 26.197
Diger Aktifler 51.795 55.716 60.567 149.328 106.097
Toplam Aktifler 401.290 744.506 1.203.528 1.767.894 2.729.776
Alinan Krediler 33.142 58.379 6.526 64.873 0
Para Piyasalarina Borglar 15.000 50.000 156.750 290.000 663.237
[hrag Edilen Menkul Kiymetler 34.515 56.285 137.442 0 227.160
Diger Yiikimliliikler 86.862 113.502 245.268 401.412 538.605
Toplam Yiikiimliiliikler 173.504 278.166 545.986 756.285 1.429.002
Odenmis Sermaye 40.000 56.000 56.000 56.000 56.000
Hisse Senedi Thrag Primi 0 79.200 79.200 79.200 79.200
K/Z Simiflandirilmayacak Gelirler 88 88 12 -129 3.653
Kar Yedekleri 18.179 22.659 84.616 120.126 149.222
Gegmis Y1l Karlari 12.011 159.028 221.739 385.262 698.435
Donem Net Kart 161.493 149.365 215.975 371.150 314.264
Toplam Ozkaynaklar 231.771 466.340 657.542 1.011.609 1.300.774
Toplam Yiikiimliiliikler ve Ozkaynaklar 401.290 744.506 1.203.528 1.767.894 2.729.776




Birikim Ozet Gelir Tablosu

(1000 TL) 2021 2022 2023 2024 2025
Faiz Gelirleri 331.199 432.032 823.104 1.244.780 1.518.274

Kredilerden Alinan Faizler 326.673 357.694 770.983 1.227.662 1.494.429

Diger Faiz Gelirleri 4.526 74.338 52.121 17.118 24.025
Faiz Giderleri (-) 20.165 29.519 107.648 143.573 263.061
Net Faiz Gelirleri 311.034 402.513 715.456 1.101.207 1.255.213
Kambiyo Islemleri Kari/Zarar1 0 0 0 -639 0
Net Ticari Kar/ Zarar 0 0 0 -639 0
Ucret ve Komisyon Geliri 0 0 0 0 0
Komisyon Gideri (-) 2.349 4.689 9.214 15.450 29.231
Net Ucret ve Komisyon Geliri -2.349 -4.689 -9.214 -15.450 -29.231
Diger Faaliyet gelirleri 12.657 10.771 19.114 38.395 22.487
Faaliyet Kar1/ Zaran 321.342 408.595 725.356 1.123.513 1.248.469
Personel Giderleri 18.427 30.067 57.321 112.773 169.669
Diger Faaliyet Giderleri 19.443 37.554 96.164 171.182 298.109
Amortisman ve Asinma Pay1 1.109 825 4.154 12.707 13.674
Toplam Faaliyet Giderleri 38.979 68.516 157.639 296.662 467.778
Karsihklar Oncesi Kar / Zarar 282.363 340.079 567.717 826.581 780.691
Deger Diisiis Karsgilig1 (-) 91.819 144.996 198.495 298.339 332.991
Vergi Oncesi Kar / Zarar 190.544 195.083 369.222 528.512 447.700
Vergiler -29.052 -45.718 -153.247 -157.362 -133.436
Net Kar / Zarar 161.493 149.365 215.975 371.150 314.264
Azinlik Pay1 0 0 0 0 0
Net Kar (Grup Hissesi) 161.493 149.365 215.975 371.150 314.264




Biiyiime Oranlari (%) 2021 2022 2023 2024 2025
Portfdy Degeri 40,4 63,2 110,7 64,5 66,0
Toplam Aktifler 71,1 85,5 61,7 46,9 54,4
Net Faiz Geliri 256,4 29,4 77,7 53,9 14,0
Faaliyet Giderleri 22,7 75,8 130,1 88,2 57,7
Karsiliklar Oncesi Kar / Zarar 402,7 20,4 66,9 45,6 -5,6
Alacaklarin Deger Disiikliigi Karsiligi 88,9 57,9 36,9 50,3 11,6
Net Kar / Zarar 27179 -7,5 44.6 71,8 -15,3
Likidite Oranlari 2021 2022 2023 2024 2025
Likit Varliklar (1000 TL) 93.791  275.643 25.435 39.057 58.395
Toplam Fonlama (1000 TL) 82.657 164.664 300.718  354.873  890.397
Ort. Likit Varliklar / Ort. Aktifler (%) 17,9 32,2 15,5 2,2 2,2
Ort. Portfoy Degeri / Ort. Aktifler (%) 58,4 49,8 56,5 66,4 72,6
Ort. Likit Varliklar / Ort. Fonlama (%) 50,1 149,4 64,7 9,8 7,8
Karhlik 2021 2022 2023 2024 2025
Ort. Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi (%) 85,2 60,7 76,3 77,4 60,3
Faiz Doguran Yiikiimliiliiklerin Maliyeti (%) 17,7 239 46,3 43,8 42,2
Net Faiz Marj1 (%) 80,0 56,6 66,3 68,4 49,9
Gelir Giicii (Tahsilatlar / Ort. Aktifler) 70,6 46,2 45,5 55,5 53,1
Ortalama Aktif Karlilig1 (%) 50,8 26,1 22,2 24,9 13,9
Ortalama Ozkaynak Karlilig1 (%) 239,6 77,1 56,9 68,6 38,6
Kredilerden Alinan Faizler / Faaliyet Kar1/ Zarari 101,7 87,5 106,3 109,3 119,7
Karsiliklar (Gelir Tablosu) / Karsiliklar Oncesi Kar 32,5 42.6 35,0 36,1 427
Verimlilik 2021 2022 2023 2024 2025
Maliyet / Gelir Rasyosu (amortisman dahil) (%) 12,1 16,8 21,7 26,4 37,5
Maliyet / Gelir Rasyosu (amortisman harig) (%) 11,8 16,6 21,2 25,3 36,4
Faaliyet Giderleri (amortisman dahil)/ Aktif Ort. (%) 12,3 12,0 16,2 20,0 20,8
Faaliyet Gelirleri/ Calisan Say1st (1.000 TL) 2.346 2.837 5.295 8.141 9.113
Faaliyet Giderleri/ Calisan Sayis1 (1.000 TL) 285 476 1.151 2.150 3414
Provizyon Oncesi Kar / Caligan Sayist (1.000 TL) 2.061 2.362 4.144 5.992 5.698
Aktif Toplamy/ Calisan Sayist (1.000 TL) 2.929 5.170 8.785 12.811 19.925
Takipteki Alacaklar / Caligan Sayisi (1.000 TL) 3.017 4.443 8.887 14.030 21915
Portfoy Kalitesi 2021 2022 2023 2024 2025
Satin Alma Degeri / Satin Alinan Anapara - 232 413 37,8 23,8
Kiimiilatif Tahsilat / Kiimiilatif Satin Alinan Anapara 23,5 25,5 29,7 37,1 36,1
Tahsilat / Net Borg 760,5 2883,8 161,1 245,8 139,5
Satin Alma Degeri / Toplam Fonlama - 90,7 91,5 103,3 93,9
Satin Alma Degeri / Tahsilat - 56,4 62,1 445 70,0
Faaliyet Giderleri / Tahsilat 17,4 25,9 35,6 36,0 39,1
Alinan Faizler / Tahsilat 145,6 135,2 173.,9 149,0 125,0
Sermaye Oranlari 2021 2022 2023 2024 2025
Ozkaynaklar / Aktif (%) 57,8 62,6 54,6 57,2 47,7
Portfoy Degeri / Ozkaynaklar 0,9 0,8 1,1 1,2 1,6
Toplam Fonlama / Ozkaynaklar 0,4 0,4 0,5 04 0,7




Derecelendirilen Sirket unvan, merkezinin adresi ve iletisim bilgileri:
BIRIKIM VARLIK YONETIM A.S.

Biiyiikdere Cad. Oz sezen Is Merkezi

A Blok No:122 Kat:5 Esentepe 34394 Sisli / Istanbul

Tel: +90 (212) 355 19 00

www.birikimvarlik.com

Raporun Gegerlilik Siiresi:

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S. ile Birikim Varlik Yénetim A.S. arasinda imzalanan
sozlesme geregi, bu rapor Subat-Mart 2026 doneminde hazirlanmigtir. Verilen uzun dénem derecelendirme
notu 3 yil, kisa dénem derecelendirme notu 1 yil siire i¢in gecerlidir.

Derecelendirme Uzmani:

Mazlum Eraslan

mazlum@turkrating.com UZUN VADELIDERECELENDIRME NOTLARI

Yatinnm Yapilabilir Derecelendirme Notlari

TR AAA En gugli kredi kalitesi
TR AA  Gugli kredi kalitesi

o .. TRA Ortalamanin (zerinde kredi kalitesi
Komite Uyeleri: TRBBB Ortalama kredi kalitesi

Serdar Aktan Spekiilatif Derecelendirme Notlari

saktan@turkrating.com TRBB Ortalamanin altinda kredi kalitesi

TRB Zayif kredi kalitesi

TR CCC Cok zayif kredi kalitesi

TRD YukumlalUklerini vadesinde yerine getirememis

Tahir Kahveci

K A KISA VADELi DERECELENDIRME NOTLARI
tahir@turkrating.com

TR A1 En gicli bor¢ 6deme kabiliyeti

TR A2 Guigli borg 6deme kabiliyeti

TR A3 Ortalama kredi 6deme kabiliyeti

TRB Ortalamanin altinda borg 6deme kabiliyeti
TRC Ortalamanin ¢ok altinda borg 6deme kabiliyeti

. TRD Kisa vadeli bor¢ ylkumluluklerini yerine getirememistir
Sila Mersin

sila@turkrating.com

Bu rapordaki bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan ve Birikim Varlik
Yonetim A.S. tarafindan temin edilen bilgilerden derlenmistir. Bununla beraber, bu raporda gecen bilgilerin
kullanilmasi veya bu raporun yararlandigi kaynaklardaki hata ve eksikliklerden dogan bilgilerin kullanilmas1
sonucunda yatirrmcilarin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan Istanbul Uluslararast
Derecelendirme Hizmetleri A.S. sorumlu tutulamaz. Bu rapor yatirimcilari ve kreditorleri bilgilendirmek
amaci ile hazirlanmigtir ve higbir sekilde menkul kiymetlerin alimi veya satimi konusunda tavsiye olarak
yorumlanmamalidir. Kullanan ancak kendi bilgi, inisiyatif ve degerlendirmesi ile hareket edecektir.

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S.

Esentepe Mah. Biiyiikdere Caddesi Tevfik Erdonmez Pasa Sokak No:2
Giil Apt. Kat:2 D:18 34394 Sisli/Istanbul

Tel: (212) 272 01 44 Faks: (212) 211 34 56

www.turkrating.com
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