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Istanbul, 28 Mart 2025- Birikim Varlik Yonetim A.S.’nin (Kisaca Birikim veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR A’dan TR A+’ya yiikseltilmis, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu ise TR Al
olarak teyit edilmistir. Sirketin artan tahsilatlari, karlilik performansi, gii¢lii 6zkaynaklart ve diigiikk borg yapisi
notlar destekleyen ana faktorlerdir. Yiiksek operasyonel maliyetler, halen yiiksek seyreden finansman maliyetleri
ve sektordeki rekabetin yatirim maliyetlerini yiiksek tutmasi notu baskilayan unsurlar olmaya devam etmistir.
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 ¢atisi altinda birlesmistir. Sirket hisselerinin %74,7’si Altinhas Yatirim Holding’e, %1,0’1 Altinhas Holding
A.S.’ye ait olup, %24,3°liikk kismi ise halka agiktir. Altinhas Yatirim Holding, Altinhas Holding’in %100 bagh
ortakligi konumundadir. 2024 yil sonu itibartyla 138 personel istihdam eden Birikim, toplam 338.759 borglu
dosyasmi ¢oztimlemistir.

Istikrarh Biiyiiyen TGA Portfoyii: Birikim, 2022 yilindan beri diizenli TGA portfoy yatirimlari yapmaktadir.
Sirket son olarak 2024 yilinda, 366,7 milyon TL alim bedeli ile 969,5 milyon TL’lik TGA portfoyii satin almastir.
Birikim’in TGA portfoyii, 2024 yili satin alimlartyla birlikte toplam 7,4 milyar TL’ye ulagmistir. Bazi donemlerde,
hem satin alma hem de fonlama maliyetlerinin yiiksek bulunmasi sebebiyle yeni yatirim yapmaktan kaginilmus,
ancak son donemlerde yatirimlar siirekli hale gelmistir. Sirket strateji olarak, yiksek maliyetli olarak gordiikleri
portfoyleri satin almamaktadir. Her ne kadar istikrarl bir artig goriilse de, Sirketin 6l¢ek biiyiikliigline gore yatirim
tutarlar1 son donemlerde diisiik kalmaktadir. Sirketin 2024 y1l1 satin alim orani (satin alim bedeli/satin alinan TGA),
arzin oldukea yiiksek olmasinin da etkisiyle sektore paralel olarak gerilemis ve %37,8 olmustur (2023: %41,3).
Sirketin yonetmis oldugu borglu sayisi, son yatirimlarla birlikte 638.469’a yiikselmis olup, bunun 577.758 adedini
bireysel borglular olusturmaktadir. Birikim’in aktiflerinde takip ettigi net alacaklari, 2024 yilinda 745,9 milyon
TL’den 1,2 milyar TL’ye, toplam aktifleri ise, 1,8 milyar TL’ye yiikselmistir. Sirket yatirim Stratejisi ¢cergevesinde,
2025 yilinda portfdy satin alim maliyetlerinin ve diisen faizlerle birlikte fonlama maliyetlerinin azalmasiyla, toplam
anapara biiylkliigii 2 milyar TL olan yeni portfoy alimlari hedeflemektedir.

Artan Tahsilatlar: Birikim’in 6zellikle son iki yil tahsilat performansi sektoriine paralel olarak ciddi sekilde artis
gostermistir. 2024 yilinda Sirket tahsilatlar1 %85,9 artarak, 824,1 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirket tahsilatlarmin
halen biiyiik boliimiinii uzlas: ile yapmakla birlikte, hukuki siireclerle desteklenen tahsilat yontemlerini de etkin
kullanmaktadir. Birikim, 2024 y1l1 tahsilatinin %25,7sini hukuki siireglerle saglamistir. Birikim’in son dénemlerde
TGA portfoyli yatirnmi yapmasi ve oniimiizdeki donemlerde de bu stratejiyi devam ettirecek olmasi, diizenli
tahsilatlar yapmasinin dniinii agmaktadir. Birikim, 2024 y1l sonu itibartyla kiimiile olarak 2,7 milyar TL’lik tahsilat
saglamustir. Ozellikle 2024 yilinda yapmus oldugu ve su ana kadar en yiiksek diizeye ulasan tahsilatlarm etkisiyle,
Sirket toplam satin almig oldugu anapara TGA portfoyiiniin %37,0°sini tahsil etmistir. Sirket, 2024 yil sonu
itibartyla gerceklestirdigi kiimiile tahsilatin, %71,7’sini bireysel portfoylerden, %17,4’{inii ticari portfoylerden ve
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%10,9’unu hasilat paylasimli portfoylerinden saglamistir. Sirket, mevcut portfdylerinden 2025 yilinda 1,1 milyar
TL’lik bir tahsilat yapmay1 planlamaktadir.

Artan Ozkaynaklar: Birikim’in 6zkaynaklari, 2024 yilinda yapmis oldugu yiiksek tahsilatlarin etkisiyle, artis
gostermeye devam etmistir. Sirketin 6zkaynak yapisi giiglii olup, 2024 yilinda %53,8 artarak, 1,0 milyar TL’ye
ulagmugstir. Halka agik bir sirket olan Birikim’in, 6denmis sermayesinde bir degisiklik s6z konusu olmamustir.
Sirketin 6zkaynaklari, 2024 yilinda da net karin etkisiyle artis gostermistir. Sirket 2024 yilinda 6zkaynaklarini, hem
nominal hem de oransal olarak arttirmistir. Birikim’in 6zkaynak orani, 2024 yil sonu itibariyla %57,2’ye
yiikselmistir. Ozkaynak oraninin oransal olarak artmasinda, bor¢lanmasinda yasanan sinirli artis da etkili olmustur.
Birikimin 6zkaynak orani, peer grupl (%44,0) ve sektor ortalamasinin (%45,8) iizerinde yer almaktadir. Birikim’in
kaldirag orani (Toplam Yiikiimliiliikler/Ozkaynaklar), 2024 yilinda benzer seviyede kalmis ve 0,7 kat olarak
gergeklesmistir (2023; 0,8). Sirketin toplam borglanmasinin artmasina ragmen, kaldirag oraninin gerilemesinde
ciddi artan 6zkaynaklar etkili olmustur. Yatirimlar simirli olurken, tahsilatlarin artmasi 6zkaynaklar gii¢lendirmistir.
Sirketin kaldirag orani, sektor (1,2 kat) ve peer grup (1,3 kat) oraninin altindadir. Sirket halka agik olup, temettii
dagitimi gergeklestirmektedir. Birikim, 2024 yilinda 15,2 milyon TL temettii dagitmis, 2025 yilinda ise, 30,1 milyon
TL brit temettii dagitimi gergeklestirmeyi planlamaktadir.

Smirh Artan Bor¢lanma: Birikim’mn toplam fonlamasi, 2024 yilinda sinirli olarak artis géstermistir. Sirketin
toplam fonlamasi %18,0 artarak, 354,9 milyon TL ye yiikselmistir. S6z konusu artis, tahsilat, net kar ve 6zkaynak
artig1 oranlarindan oldukga geridedir. Birikim’in toplam fonlamasinin 290 milyon TL’sini para piyasalarindan olan
borglar, geriye kalan 64,9 milyon TL’sini ise bankalardan alinan krediler olusturmaktadir. Sirket piyasa kosullar
gereginin yani sira, uygun maliyetler dolayisi ile kisa vadeli sekilde bor¢lanmaktadir. Sirket, son donemde agresif
bir yatirim programi olmamasi nedeniyle, yiiksek oranda borglanma geregi duymamus, sinirli bor¢lanma sebebiyle
de finansman giderleri ciddi sekilde artmamistir. 2024 y1l sonu itibartyla, Birikim’in toplam finansman gideri %33.,4
artarak, 143,5 milyon TL’ye yiikselmistir. 2025 yilinda belirlenen yatirim planinin yabanci kaynak kullanarak
yapilmasi durumunda, toplam bor¢lanma ve finansman giderinin artmasi olasidir.

Artan Karhhk Performansi: Sirketin karlilik performansi, tahsilatlarina paralel olarak artig gostermistir. Birikim,
2024 yilinda net karin1 %71,8 artirarak, 371,1 milyon TL’ye yiikseltmistir. Tiim zamanlarinin en yiiksek net kar
seviyesine ulasan Sirketin ortalama karlilik oranlar1 da artis gostermistir. Sirketin ortalama 6zkaynak ve aktif
karliligr sirasiyla %68,6 ve %24,9 olarak gergeklesmistir. Sirketin 6zkaynak karlilig, peer grubun (%81,0) altinda
kalirken, ortalama aktif karlilig1 peer grubun (%22,4) iizerinde yer almaktadir. 2024 yili tahsilatlarinin etkisiyle, son
iki donemdir azalan gelir giicii (tahsilat/ortalama aktifler), tekrardan artis gdstermis ve %55,5’¢ yiikselmistir.
Yiiksek maliyetlere ragmen, Birikim’in EBITDA’s1 (Tahsilatlar-Toplam Op. Gid.) artmaya devam etmis ve 2024
yilinda %84,3 artarak, 524,7 milyon TL’ye ulagmustir.

Operasyonel Maliyeler Artmaya Devam Ediyor: Sirket yiiksek sayida personel istihdam etmekte ve yasanan
enflasyonist ortam ile birlikte ciddi maliyet artiglart olusmaktadir. Birikim’in personel giderleri, 2024 yilinda %96,7
artarak, 112,8 milyon TL’ye yiikselmistir. Ancak, sirketin diger giderleri de artig gdstermis ve toplam operasyonel
giderler 2024 yilinda %88,3 artarak, 296,7 milyon TL’ye ylikselmistir. Sirketin operasyonel giderlerinin artmast,
Olgek bitylimesi nedeniyle dogal karsilanmaktadir. Ancak, toplam operasyonel giderlerin tahsilat igerisindeki
paymin makul seviyelerde kalmas1 énem arz etmektedir. Ozellikle, Sirketin halen oldukea diisiik kaldiragh sekilde
ve yiiksek finansman gideri tasimadig1 bir pozisyonda calistig1 ortamda, bu durum daha 6nemlidir. 2024 yilinda
Birikim’in toplam operasyonel giderleri, tahsilatin %36,0’sin1 olusturmustur (2023; %35,2).

1 Sirketin, aktif ve takipteki alacaklar toplami, satin alinan anapara tutari gibi kriterler ele alinarak VY$’ler arasinda mukayese edebilecegimiz benzer
sirketler olarak Gelecek VYS, Diinya VYS ve Emir VYS 6ne ¢ikmaktadir.
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Birikim Secilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2020 2021 2022 2023 2024
Aktif Toplam 234.577 401.290 744.506 1.203.528 1.767.894

Aktif Biiytime Orani (%) -15,8 71,1 85,5 61,7 46,9
Takipteki Krediler (Net) 154.561 216.933 354.044 745.921 1.227.234
Toplam Borglanma 144.674 82.657 164.664 300.718 354.873
Ozkaynak 70.237 231.771 466.340 657.542 1.011.609

Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 29,9 57,8 62,6 54,6 57,2
Toplam Faiz Gelirleri 113.370 331.200 432.032 823.104 1.244.780
Faaliyet Kar1/Zarar1 87.935 321.343 408.595 725.356 1.123.513
Toplam Operasyonel Giderler (-) 31.767 38.979 68.516 157.639 296.662
Beklenen Zarar Karsiliklari (-) 48.608 91.819 144.996 198.495 298.339
Net Kar/Zarar 5.731 161.493 149.365 215.975 371.150
Satin Alinan Ana Para (Kiimiilatif) 5.076.387 5.076.919 5.720.913 6.386.524 7.355.984
Satin Alinan TGA Anapara 4 532 643.977 665.649 969.460
Satin Alim Bedeli 5 6 149.290 275.158 366.700
Tahsilat 120.065 224.421 264.615 443.381 824.111
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