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JCR Eurasia Rating, periyodik gézden gecirme siirecinde, Invest-AZ Yatirim Menkul Degerler A.$’yi ve Tahvil
Ihraglar’n1 yaturim yapilabilir kategoride derecelendirerek Uzun Vadeli Ulusal Notw’nu ‘BBB (Ttk) olarak teyit etti
ve s6z konusu nota iliskin gériiniimii ise ‘Stabil’ olarak belirledi. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para
ve Yerel Para Notlar1 ve goriiniimi ‘B-/Negatif* olarak belirlenmis olup diger notlarla bitlikte detaylari sol siitunda
gOsterilmistir.

Invest-AZ Yatirim, 2012 yilinda gergeklestirdigi satin alma operasyonuyla Tirkiye’de Yatirim kurulusu olarak
faaliyetlerine baglamustir. Sirket, Sermaye Piyasas: Kurulu (SPK) tarafindan 28 Aralik 2015 tarihli toplantida alinan
karar dogrultusunda “Genig Yetkili Aract Kurum” olarak yetkilendirilmis olup, Tiirkiye Sermaye Piyasalarinda
aktif olarak hisse senedi alim satim, halka arz aracihgi, portfSy araciligi, bireysel portféy yonetimi, yatirim
danigmanligy, repo-ters tepo islemleri, sinirlt saklama, kaldiraglt déviz ve tirev islemler alanlarinda hem kurumsal
hem de bireysel miusterilere hizmet vermektedir. Invest-AZ Yatirim’in Anadolu’da genisleme  stratejisi
cercevesinde; Adana’da irtibat biitosu agilmasina yonelik ¢alismalar 2019 yilinin ilk ¢eyreginde gerceklestirilmistir.
Ankara’da irtibat burosu agilmast yoninde galismalar da 2020 yilt basinda tamamlanmustir. Firma, subelerine ek
olarak sanal sube ve mobil uygulamalar gibi alternatif kanallar araciligiyla misterilerine ulagmaktadir. Invest-AZ
Yatirim, 2019 yil sonu itibariyle pay piyasast hacmi bakimindan banka digt aract kurumlar arasinda 12.sirada
bulunmaktadir.

Sektordeki yogun rekabet ve ekonomik gelismelere baglt olarak risk istahinda ve islem hacimlerinde yasanan
dalgalanmalar sektor genelinde karlilik oranlarinda baskilanmaya yol agabilmektedir. Banka istiraki aract kurumlarin
6z kaynak, musteriye ulasma, tutundurma ve faaliyet giderleri konusundaki 6lgek avantajlart sebebiyle sektérdeki
hakimiyeti devam etmekte, banka dist aract kurumlar genel olarak pazar payt bakimindan banka istiraki araci
kutumlarin gerisinde kalmaktadir. Firmanin sorunlu alacaklar portféyi aktif ve 6z kaynak buytkligine kiyasla
o6nemsiz seviyelerde olup, Firma’nin varlik kalitesi ytiksektir.

Invest-AZ Yatirim, gelir stratejileti dogrultusunda, 2019 yilinda gelir piramidinin en tst noktasina faiz gelitlerini
yetlestirmis, ardindan komisyon gelirlerini hedeflemistir. 2019 yilinda musterilerden alinan faiz gelirlerindeki artis,
Hisse ve VIOP aracilik komisyonlarindan kazanmis oldugu komisyon gelirlerine gore oldukea yiiksek oranda bir
biyime kaydettigi gorilmistir. Firma bu stratejiyle, faaliyet karliligini 6nemli Sl¢tide artirmayi bagarmustir.
Firmanin yasal diizenlemeler ile belitlenen sinirlardan oldukga iyi konumda bulunan sermaye yeterliligi ve likidite
seviyesi, yiksek varlik kalitesi, aract kurumlar sektoriindeki yenilikgi konumu, misteri tabani ve tahvil ihract yoluyla
dissal kaynaklarin cesitlendirilmesi gayreti kisa ve uzun vadeli notlarin olusumuna pozitif yonde katks
saglamaktadir. Ote yandan, aract kurumlar sektoriindeki yogun rekabetin karlilik iizerindeki baskist, SPK’nin 2019
Kasim ayinda verdigi idari cezalarin yiiksek tutari ve icerigi, verilen ceza ile ilgili finansal tablolarda mevcut durumda
karsilik ayrilmamast ve uluslararast ekonomik ve siyasi belirsizliklerin risk istahi tizerindeki belirsiz etkileri not
olusumunda sinirlandiricr faktorler olarak 6ne ¢ikmustir. Anilan hususlar bir biitin olarak degerlendirildiginde,
Sirketin Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘BBB (Trk)’, gérunimii ise ‘Stabil’ olarak belirlenmistir. Firmanin sektérdeki
kredili islemlerden ve aracilik faaliyetlerinden yaratacagi gelir kaynaklarinin seyri, musteri sikayetleri ve SPK cezalart
ile ilgili gelismeler JCR Eurasia Rating tarafindan o6nimizdeki dénemde izlenecek temel unsurlart
olusturmaktadir.

Bununla beraber, Firmanin mevcut bilan¢co kompozisyonu, aract kurumlar sektoriinde ulasmis oldugu Slgek,
tecribeli yonetim kadrolarinin varligy, finansman imkanlarini genisleten ve kolaylastiran hissedarlik yapist ve ileriye
yonelik projeksiyonlari dikkate alindiginda, Sirket’in mevcut tahvil ihraglarinin getirecegi finansal ytikiimluliikleri
karsilayabilecegi 6ngoriilmektedir. Thrac yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda tasinacag:
i¢in ayrt bir ihrag rating raporu diizenlenmeyip kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz edilmistir. Thra¢
edilecek tahvilin sirketin diger yiikimliliiklerine gore hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastirlmas:
bulunmamaktadir. Bu nedenle, Sirketin kurumsal yapisinin notlari ihrag rating’ini de temsil etmektedir.

Firmanin kurulusundan bu yana ana hissedarinin sektérdeki tecribesi ile birlikte yonetim kadrosunun finansal
piyasalara iliskin egitim ve ¢alisma gegmisine sahip kisilerden olugmast, kurumsal gelisim agisindan 6nemli bir kriter
olarak degerlendirilmis ve hissedarlarin ihtiya¢ halinde firmayr destekleme arzusu ‘Desteklenme Notu’
kategorisinde ‘Yeterli’ seviyeyi isaret eden (2) ile degerlendirilmistir. Firmanin tstlendigi yiikiimliltkleri kendi
imkanlariyla yerine getirebilme giiciinii ifade eden ‘Ortaklardan Bagimsizlik Notu’ kategorisindeki notu ise; sahip
oldugu genis miisteri portféyii ve marka degeri dikkate alindiginda, (B) olarak belirlenmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir
veya Kurulusumuz analistlerinden Sn.Bora Pakyiirek ile iletisim kurulabilir.
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