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GOrinim: Duragan

Istanbul, 27 Nisan 2023- Invest-AZ Yatirrm Menkul Degerler A.S. nin (Kisaca Invest-AZ veya Sirket) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR BBB, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A3
olarak belirlenmistir. Sirketin regiile bir sektdrde uzun yillardir olusturdugu deneyimle faaliyet gostermesi,
tecriibeli yonetim kadrosu, ¢esitlendirilmis is modeli ve hakim ortagimin ihtiya¢ duyuldugunda Sirket’e destek
saglama giicli ve istegi notu destekleyen unsurlar olmustur. Sirket’in faaliyet gosterdigi sektordeki yogun
rekabet yapisi, pazar paylarinin diisiik seviyede olmasi, risk yonetimi ve kurumsal yénetim konularindaki
gelisim gereklilikleri notu baskilayan hususlardir. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 2 Ekim 2022 tarih ve 2022/52
sayili biilteninde, Sermaye Piyasast Kanunu’nun 107/1 Piyasa Dolandiriciligi maddesi kapsaminda Sirket’in
bazi misterileri hakkinda su¢ duyurusunda bulunulmustur. Su¢ duyurusunda bulunulan séz konusu
miisterilerin ger¢eklestirmis oldugu islemler sonucunda Sirket, miisterilerinin karsilayamadigi takas ve teminat
yiikiimliiliiklerini yerine getirmek zorunda kalmus ve ilgi miisterilerden alacakli duruma diismistiir. S6z konusu
alacaklar, Sirket’in Yonetim Kurulu karariyla finansal tablolarda diger alacaklar kaleminde takip edilmekte
olup, 2022 yili sonunda 220,9 milyon TL tutarli bu alacaklar icin karsilik ayrilmamistir. Buna karsin Sirket,
sonuncusu 01 Aralik 2022 tarihinde olmak iizere iki sermaye artis1 gerceklestirmis, sermayesini 250 milyon
TL arttirarak 310 milyon TL’ye ylikseltmistir. Ancak, sorunlu alacaklar i¢in herhangi bir teminat bulunmamasi
ve yilbagindan bugiine tahsilat saglanamamasinin 6niimiizdeki donemler i¢in Sirket 6zkaynaklarini negatif
yonde etkilemesi ihtimali kredi notunu baskilayan bir bagka unsurdur. Sirket’in 6niimiizdeki donemde mevcut
performansini devam ettirecegi beklentimiz ¢er¢evesinde goriiniimii duragan olarak belirlenmistir.

Sirket Profili: Invest-AZ Yatirrm Menkul Degerler Anonim Sirketi 29 Haziran 2012 tarihinde Istanbul ‘da
kurulmustur. Sirket, Sermaye Piyasas1 Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimlerine uygun olarak sermaye piyasasi
faaliyetlerinde bulunmaktadir. Sirket’in ana faaliyet konusu aracilik hizmetleri sunmaktir. Sirket, Sermaye
Piyasast Kurulu tarafindan 1 Subat 2016 tarihinden itibaren “Genis Yetkili Aract Kurum” olarak
yetkilendirilmistir. Sirket’in genel merkezi Istanbul’da bulunmakta olup, Adana, Ankara, Bitlis, Ayvalk,
Cankaya ve Izmir’de alt1 adet irtibat biirosu mevcuttur. Invest-AZ’ nin 31 Aralik 2022 itibariyle 76 calisan
bulunmaktadir.

Sektordeki Konumu: Invest-AZ agirlikh olarak Pay Piyasasi ve Vadeli Islemler Piyasasinda aracilik hizmeti
sunmaktadir. Sirket’in Pay Piyasasi islem hacimleri 2022 y1li sonunda bir 6nceki yila gére %75,8 arttirarak,
85,1 milyar TL’ye ulagmustir. Invest-AZ 30 Eylil 2022 itibariyle %0,25 pazar payiyla, Pay Piyasasi islemi
yapan 53 arac1 kurum igerisinde 33. sirada yer almistir. Vadeli Islem piyasasinda 2022 yili sonunda islem
hacimlerinde % 82,5 artig kaydedilerek, 23,9 milyar TL hacim elde edilmistir. Invest-AZ 30 Eylll 2022
itibariyle %0,20 pazar payiyla, Vadeli Islem Piyasasinda yer alan 52 araci kurum igerisinde 40. sirada yer
almaktadir.

Aktiflerde Blyume: 2022 sonu itibariyle Sirketin islem hacimlerinde kaydedilen %74,7 oranindaki artigin
etkisiyle, toplam aktifleri de 3,9 kat artarak, 903,5 milyon TL’ye yiikselmistir. Bu artistaki en bilyiik etmenler;
3,5 kat artarak 382,3 milyon TL’ye yiikselen ticari alacaklar, 113,7 milyon TL’ye yiikselen verilen depozito ve
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teminatlar, 153,7 milyon TL’ye yiikselen finansal yatirimlar ve 1,9 kat artigla 237,5 milyon TL’ye yiikselen
nakit ve benzerleridir. Bununla birlikte, 220,9 milyon TL alacaga karsilik ayrilmis olsa idi, aktif biyiikligii
ticari alacaklarin azalmasiyla 2,7 kat artisla 682,6 milyon TL olarak gerceklesecekti.

Artan Gelirler: Sirketin 2020 yilindan itibaren daha karlh bir yapida faaliyetlerini stirdiirdiigii goriilmektedir.
Sirket’in toplam hasilati incelendiginde 2020 yilinda itibaren artis yasanmakla birlikte, bu artiglar kendi
portfoyiine yaptigi islemlerden kaynaklanmakta olup, karliliga etkisi oldukga diigiiktiir. Sirket’in ana faaliyet
kari, faiz ve komisyon gelirlerindeki artigin etkisiyle 2022 sonunda %39,4 biiytimeyle 20,8 milyon TL’ye
yiikselmigtir. Son dénemde Sirket, 2,2 kat artarak 43,1 milyon TL’ye yiikselen faiz giderlerinin etkisiyle 6,5
milyon TL doénem kér agiklamistir. Bunula birlikte, sorunlu ticari alacaklara karsilik ayrilmis olmasi
durumunda ise, 2022 sonundaki donem kart 220,9 milyon TL daha az olacakti. S6z konusu alacaklarin tahsil
kabiliyetlerinin oldukca 6nemli oldugu, tahsilatlarin yapilamamasi ve bu alacaklara 6niimiizdeki donemlerde
karsilik ayrilmasi halinde Sirket’in karliligmin oOniimiizdeki dénemlerde olumsuz yonde etkilenecegi
diistintilmektedir.

Artan Borclanma Ihtiyae: ve Likidite: Invest-AZ son doneme kadar faaliyetleri icin yeterli bir likidite ve
nakit orana sahipken, son dénemde artan kisa vadeli finansal borglar sonucunda likidite rasyolarinda da
bozulma meydana gelmistir. Sirket’in net isletme sermayesi (NiS) 49,1 milyon TL olarak ger¢eklesmis olmakla
birlikte, sorunlu ticari alacaklarma karsilik ayirilmis olsaydi, NIS 220,9 milyon TL daha diisiik olacakt1. Sirket
varliklarin1 agirlikli olarak finansal bor¢lanma ve O6zkaynaklariyla finanse etmektedir. Sirket’in finansal
bor¢lanmasi her donem yiikselmekle birlikte, son donemde miisterilere saglanan kredilerdeki artis sonucunda
fonlama ihtiyac1 da artmis ve finansal borglar1 3,3 kat artarak, 424,6 milyon TL’ye yiikselmigtir. Sirket’in
teminat karakterli veya lizerinde bloke bulunan varliklariin toplam degerleri 2022 sonu itibariyle 345,3 milyon
TL olup, kisa vadeli finansal bor¢larin %81,3iinii karsilayacak diizeydedir.

Artan Ozkaynaklar: Sirketin 6nceki donemlerde gorece diisiik seviyede olan ozkaynaklari, yukarida
bahsedilen sorunlu alacaklara kars1 2022 y1li sonunda yapilan 250 milyon TL sermaye artigiyla 325,3 milyon
TL’ye yiikseltilmistir. Sirket yonetimi s6z konusu alacaklara karsilik ayirmis olsa idi 6zkaynaklari 1,7 kat artis
ile 104,4 milyon TL olarak gerceklesecekti. Ana ortagin destek giiciiniin ve isteginin bir gostergesi olarak
yapilan sermaye artist olumlu olarak degerlendirilmistir. Genis yetkili aract kurumlar igin gerekli asgari
Ozsermaye (6zkaynak) tutari, Aralik 2022 doénemi i¢in 31,3 milyon TL’dir. Asgari dzsermaye tutar1 304,5
milyon TL fazla veren Sirketin, sermaye yeterliligi fazlasi ise 45,1 milyon TL’dir. Sirketin 6zkaynak orani
%36’ya ylikselmistir. Sirket’in son donemde artan yiikiimliiliikleri gbz 6niine alindiginda, 6zkaynaklarinin
giiclii ve yeterli bir seviyede kalmasi i¢in, s6z konusu sorunlu ticari alacaklarinin tahsil kabiliyetinin énemli
oldugu diigiiniilmektedir.

Kisa ve Uzun Vadeli Hedefler: Sirket, 2022 yilinda yapilan {ist yonetim degisikligi sonrasinda, tabana
yayllmig ve siirekli artan misteri sayilarina ulagmayi, 6zellikle dijital kanallarda gelisim saglamay1 ve
miisterilerine tim finansal araglar1 sunmay: amaglamaktadir. Bu kapsamda, miisterilerinin tlim sermaye
piyasast Uriinlerine ulagacagi bir finansal cati olmak i¢in yatay ve dikey biiytime hedefleri bulunmaktadir. Sirket
hékim ortagi, Invest —AZ’nin araci kurum olarak, bir finansal holding catis1 altinda yeni kurulacak portfoy
yonetim sirketi, satig-pazarlama sirketi, bilgi teknolojileri donanim destegi saglayan bir kurum ve ayr1 yazilim
firmasi ile yaratacag: sinerjiyle, finansal sektore her alanda her gesit iiriin ile katki saglayacagi bir yapi
olusturmay1 hedeflemektedir.



Invest AZ Segilmis Finansal Gostergeler

(1.000 TL) 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Dénen Varlhiklar 52.607 57.272 71.394 137.635 167.528 622.835
Nakit Degerler 21.231 26.333 29.376 45.664 80.989 237.467
Kisa Donem Ticari Alacaklar 15.001 21.998 30.266 84.842 85.870 382.380
Duran Varhklar 1.927 1.636 8.331 9.583 17.687 280.658
Aktif Toplami 54.534 58.907 79.725 147.218 185.216 903.492
Aktiflerdeki Blylime (%) - 8,0 35,3 84,7 25,8 268,5
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 26.635 32.994 48.118 110.486 143.013 573.750
Finansal Borglar 14.676 23.338 43.984 83.219 98.253 424.637
Ticari Borglar 11.065 8.384 1.905 23.714 25.386 141.722
Uzun Vadeli Yukumlulikler 114 111 2.684 3.509 2.938 4.423
Ozkaynaklar 27.784 25.801 28.922 33.222 39.265 325.319
Hizmet Gelirleri* 13.459 11.183 20.606 31.030 43.212 63.321
Ana Faaliyet Kar veya Zarar -1.116 -11.222 4.379 9.436 14.891 20.824
Faiz Giderleri (-) 1.462 3.307 5.833 3.058 13.433 43.100
Net Kar / Zarar -81 -1.984 1.978 4.455 6.216 6.533
Net Isletme Sermayesi 25.972 24.277 23.275 27.149 24.516 49.084
Cari Oran (x) 1,98 1,74 1,48 1,25 1,17 1,09
Ozkaynak / Aktifler (%) 50,9 43,8 36,3 22,6 211 36,0

*Miisterilerden elde edilen faiz gelirleri dahildir.



