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Istanbul, 13 Eyliil 2026- Emir Varlik Yonetim A.S.’nin (Kisaca Emir Varlik veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR A’dan TR A+’ya, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu ise TR A2’den TR Al’e
yiikseltilmistir. Sirketin son iki yilda ulagtig1 yiiksek biiyiime hizi, ¢esitlendirilmis portfoy kompozisyonu, giiclii ve
istikrarh tahsilat performanst ile deneyimli yénetici kadrosu notun yiikseltilmesinde belirleyici olmustur. Ote yandan,
artan kaldira¢ orani, 6zkaynak/aktif oraninin sektdr ve peer grup ortalamalarinin belirgin sekilde altinda kalmasi,
yiikselen finansman ve karsilik giderlerinin etkisiyle bor¢ karsilama oranlarindaki gerileme, notu baskilamaya devam
eden unsurlardir. Kaldiragh biiylime stratejisinin siirdiiriilmesi ve oniimiizdeki dénemde kaldirag ile karlilik
gostergelerinde belirgin bir iyilesme beklenmemesi nedeniyle, Sirketin mevcut performansini devam ettirecegi
yoniinde beklentimiz ¢ergevesinde goriiniim Duragan olarak belirlenmistir.

Yiiksek Biiyiime Performansi: Emir Varlik, istikrarli yatirimlari sayesinde orta 6lgekli bir yapidan sektoriin biiyiik
oyuncularina yaklasan bir 6l¢ege ulagmistir. Sirketin toplam (kiimiilatif) TGA portfoyii biiyiikliigii, 2025 y1l sonunda
13,5 milyar TL’ye, Agustos 2026 sonu itibariyla ise 22,3 milyar TL ye ulagsmistir. Sirket, gecmis donemlerde de sinirl
tutarlarda ticari TGA portfoyii devralmakla birlikte, yakin donemde devir aldig ticari alacak portfyiiniin ana para
igerisinde agirligini 6nceki donemlere kiyasla belirgin sekilde artirmistir. Sirketin TGA portfoy satin alim orani (Satin
alma maliyeti/Satin aliman TGA portfoyii), sektore paralel olarak gerilemeye devam etmis; 2025 yilinda %19,9 olan
oran, 2026 yilmin ilk sekiz aymda %13,3 seviyesine diismiistiir. Emir Varlik iist yonetimi, mevcut strateji
dogrultusunda pazardaki konumunu koruyacak sekilde yeni yatirimlar yapmayi siirdiiriilecegini belirtmistir.

Genisleyen Tahsilat Hacmi ve Kiimiilatif Performans: Emir Varlik’in tahsilatlari, artan portféy hacmine paralel
olarak yiikselmeye devam etmektedir. Sirket, 2025 yilinda 1,5 milyar TL tahsilat saglamisken (%27,8 artig), 2026
yilinin ilk yarisinda 1,2 milyar TL, Agustos 2026 sonu itibariyla ise sekiz aylik dénemde 1,7 milyar TL’lik tahsilat
gergeklestirmistir. Emir Varlik, 2017 yilindan bu yana kiimiilatif olarak Agustos 2026 itibartyla toplam 5,5 milyar TL
tahsilat saglamistir. Sirketin gelir giicii (Tahsilat/Ortalama Aktifler), aktif biiyiimesinin gelir bliyiimesinin 6niinde
seyretmesi nedeniyle, 2025 yilinda %45,1 seviyesine gerilemistir (2024: %68,1). Bu durum, yeni yatirimlarin heniiz
tahsilat potansiyelini tam olarak ortaya koymamasindan kaynaklanmaktadir. Nitekim Sirket, kiimiilatif TGA
portfoyliniin %28,8’ini 2025 yil sonu itibartyla, %26,4’linii ise Haziran 2026 itibartyla tahsil etmistir. Emir Varlik,
2025 yilinda net borcunun 0,6 kat1 kadar tahsilat saglamistir (2024: 1,2 kat). Bu gerilemede, yogun yeni yatirimlarla
artan net borg etkili olmustur.

Finansman ve Karsilik Giderlerindeki Artisa Ragmen Siirdiiriilen Karhlhk: Emir Varlik’in karliligi, yiikselen
finansman ve karsilik giderlerine karsin bliyiimeye devam etmektedir. Sirketin net kar1 2025 yilinda %12,1 artigla
345,4 milyon TL’ye yiikselmis, 2026 yilinin ilk alt1 ayinda ise bir dnceki yilin ayni dénemine goére %111,8 oraninda
artarak 262,6 milyon TL’ye ulasmistir. Bununla birlikte, bilango biiyiimesinin etkisiyle, ortalama karlilik oranlar
gerilemistir. Sirketin ortalama aktif ve 6zkaynak karlilig1 2025 yilinda sirastyla %10,2 ve %67,7 olarak gerceklesmistir
(2024: %17,6 ve %103,3). Artan finansman giderleri nedeniyle, EBITDA’nin (Tahsilatlar-Toplam Op. Gid.) faiz
giderlerini karsilama diizeyi 2024 yilindaki 1,7 kattan 2025 yilinda 1,0 kata gerilemistir. Sirket {ist yonetimi, 2026 yil1
ve sonrasi i¢in ortalama aktif karliligin1 %10, 6zkaynak karliligini ise %65 seviyelerinde tutmay1 hedeflemektedir.
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Ozkaynak Tabamm Gii¢lendiren Sermaye Artisi: Emir Varlik’in 6zkaynaklari, net karin katkistyla artmaya devam
etmektedir. Ozkaynaklar 2025 yilinda %41,8 artisla 981,9 milyon TL’ye yiikselmis olup, Sirket 2026 yil1 igerisinde
O0denmis sermayesini i¢ kaynaklardan 150 milyon TL’den 200 milyon TL’ye ¢ikarmistir. Buna karsin, yatirimlarin
agirlikli olarak yabanci kaynaklarla finanse edilmesi nedeniyle, 6zkaynak/aktif oran1 2025 yilinda %22,6’ya (2024:
%28,7), Haziran 2026 itibariyla ise %21,8’¢ gerilemistir. Bu oran, sektor (%38,6) ve peer grup (%37,2) ortalamalarinin
belirgin sekilde altinda kalmaya devam etmektedir. Sirket, her yil elde ettigi net karin bir kismini temettii olarak
dagitmakta olup, 2020-2025 déneminde toplam temettii dagitimi yaklasik 199,3 milyon TL’ye ulagmistir (2025
karindan dagitilan: 82,6 milyon TL). Sermaye artisina ragmen, bilango bilyiimesinin dzkaynak artisinin &niinde
seyretmesi, 0zkaynak yeterliligi acisindan yakindan izlenmesi gereken bir alan olmaya devam etmektedir. Ayrica,
Sirketin bu hizli biiyiime temposunu siirdiirmesi, 6zkaynak tabaninin daha da giiglendirilmesi ihtiyacini artirmakta
olup, mevcut temettii dagitim politikasinin bu c¢ercevede gozden gegirilmesi olumlu bir gelisme olarak
degerlendirilecektir.

Cesitlenen Fonlama Yapisi ve Yiikselen Finansman Maliyeti: Emir Varlik’in toplam finansal bor¢lanmasi, portfoy
yatirimlarina paralel olarak artigini siirdiirmektedir. 2025 yil sonu itibartyla 2,9 milyar TL olan toplam fonlama,
Haziran 2026 itibariyla 3,4 milyar TL ye yiikselmistir. Sirketin fonlama kompozisyonu, banka kredileri, ihra¢ edilmis
bor¢lanma araglar1 ve para piyasasi bor¢larindan olusmakta olup, Haziran 2026 itibariyla %36’s1 taksitli ticari kredi,
%30’u finansman bonosu, %27’si spot kredi ve %7’si rotatif kredilerden meydana gelmektedir. Bu kompozisyon,
Sirketin fonlama kaynaklarmi cesitlendirme ¢abalarmi yansitmaktadir. Artan bor¢lanmayla birlikte finansman
giderleri de yiikselmeye devam etmis, 2025 yilinda %93,6 artisla 852,2 milyon TL’ye ulasmistir (2024: 440,1 milyon
TL). Sirketin kaldirag oram (Toplam Fonlama/Ozkaynaklar) 2025 yilinda 2,9 kata yiikselmistir (2024: 2,0 kat).
Kaldirag oran1 peer grup ortalamalarinin ¢ok iizerinde seyretmektedir.

Olcek Biiyiimesi ve Enflasyon Etkisiyle Artan Operasyonel Giderler: Emir Varlik’in operasyonel giderleri,
biiyiiyen dlcegi ve enflasyonist ortamin etkisiyle artisini siirdiirmektedir. Toplam operasyonel giderler, 2025 yilinda
%54,9 artigla 630,1 milyon TL’ye ylikselmistir. Sirketin ¢alisan sayisi, 2025 yil sonundaki 226 kisiden Haziran 2026
itibartyla 236 kisiye ¢ikmis; buna paralel olarak personel giderleri 2025 yilinda 251,7 milyon TL’den 332,3 milyon
TL’ye yiikselmistir (%32,0 artig). Alacak davalari, IT hizmetleri, damismanlik ve benzeri kalemlerden olusan diger
isletme giderleri de artisini slirdiirmiistiir. Emir Varlik’in toplam operasyonel giderlerinin tahsilat igerisindeki pay1
2025 yilinda %41,4’e ulagsmustir (2024: %34,2). Sirketin biiylime stratejisi dogrultusunda yogun yatirimlar yaptig1 bu
dénemde, 6lgek ekonomisinden faydalanarak operasyonel verimliligini artirmasi ve maliyet kontroliinii siirdiirmesi,
karlilik gériinlimii agisindan 6nem arz etmektedir.
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Emir Varlik Sec¢ilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2021 2022 2023 2024 2025
Aktif Toplami 272.148 504.543 1.084.964  2.411.504  4.337.245
Aktif Biiyiime Orant (%) 116,6 85,4 115,0 122,3 79,9
Takipteki Krediler (Net) 208.140 313.021 754.331 1.801.626  3.584.846
Toplam Bor¢lanma 147.282 205.111 503.555 1.387.816  2.862.982
Ozkaynak 107.819 230.615 399.276 692.326 981.862
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 39,6 45,7 36,8 28,7 22,6
Toplam Faiz Gelirleri 143.409 320.710 1.220.526  2.511.439  4.167.682
Faaliyet Kar1/Zarar1 121.476 262.481 1.074.685 2023526  3.276.151
Operasyonel+Komisyon Giderleri 49.998 106.441 228.675 480.401 723.896
Beklenen Zarar Karsiliklart (-) 5.929 17.588 636.488 1.176.266  2.145.023
Net Kar/Zarar 55.797 118.531 187.092 308.110 345.358
Satin Alinan Ana Para (Kiimiilatif) 2.878.564  3.428.167  4.787.472  7.192.652 13.456.684
Satin Alim Bedeli 134.049 119.077 418.127 872.700 1.248.841
Tahsilat 156.039 332.766 561.079 1.191.371  1.521.842

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S.
Esentepe Mah. Biiyiikdere Caddesi Tevfik Erdénmez Paga Sokak No:2 Giil Apt. Kat:2 D:18 34394 Sisli/Istanbul

Tel : 0212 272 01 44
www.turkrating.com



http://www.turkrating.com/

