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OSMANLI YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Uzun Vadeli Ulusal Derecelendirme Notu: TR A-
Kisa Vadeli Ulusal Derecelendirme Notu: TR A2
Goriliniim: Duragan

Istanbul, 30.10.2019- Osmanli Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (Kisaca Osmanli Yatirim veya Sirket) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A-, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak
belirlenmistir. Bu kredi derecelendirme notunu destekleyen temel faktorler; Sirketin regiile bir sektorde faaliyet
gostermesi, sektdriin {izerinde 6zkaynak/aktif rasyosuna sahip olmasi, sektdrdeki bilinirligi ve deneyimli ortak
ve yoneticilerinin bulunmasi ile likiditesinin yiiksek olmasidir. Sirketin karliligindaki volatilite, sektordeki yogun
rekabet nedeniyle komisyon oranlarinin diigiikliigii ve degiskenligi ile biiyiime hedefleri dogrultusunda gelecek
dénemlerde bor¢lanmasinin artacak olmasi notu baskilayan unsurlardir. Sirketin 6niimiizdeki donemde mevcut
performansini devam ettirecegi beklentisi ¢er¢evesinde goriiniimii duragan olarak belirlenmistir.

Genis Yetkili Bir Aract Kurum: Osmanli Yatirim, 1992 yilinda iktisat Yatirim Menkul Degerler A.S. unvani
altinda kurulmustur. 2009 yilinda Sirket Omer Ziihtii Topbas ve ortaklari tarafindan satin alinmistir. 2010 yilinda
Sirketin unvani ilk olarak Osmanli Menkul Degerler A.S., 2016 yilinda da Osmanli Yatirirm Menkul Degerler
A.S. olarak degistirilmistir. Sirketin %16,95°1 halka acik olup, Gelisen Isletmeler Piyasasinda islem gormektedir.
Haziran 2019 itibartyla, banka ortakli olmayan 39 araci kurum igerisinde aktif biiyiikliigline gore 15. sirada yer
almaktadir.

Genig yetkili aract kurum belgesine sahip olan Sirket; islem araciligi, portfoy aracilii, bireysel portfoy
yoneticiligi, yatirnm danismanligi, en iyi gayret araciligi ile halka arza aracilik ve sinirli saklama hizmetlerini
sunmaktadir. Bununla birlikte, sermaye piyasasi ile ilgili danigmanlik hizmeti verilmesi, servet yonetimi ve
finansal planlama yapilmasi, kredi ya da 6diing verilmesi, finansman saglanmasinda aracilik hizmeti verilmesi
ve bireysel emeklilik poligesi satis1 gibi yan hizmetler de Sirketin faaliyet konusu kapsamindadir. Sirketin bahsi
gecen tiim bu alanlardaki faaliyeti, gelirlerinin ¢esitliligini artiric1 bir unsur olmaktadir.

Pay ve Vadeli islem Piyasasi ile Portfoy Yonetiminde Yogunlasma: Kaldiragli alim satim (KAS) islem hacmi
yogunlugu olan sektoriin aksine, Sirketin vadeli ve pay piyasasi islem hacmi oldukga yiiksek olup, 2018 yilinda
bu alanlardaki islem hacmi toplam islem hacminin %82,2’sidir. Bu nedenle, Sirket, KAS iglemlerine 2017 yilinda
getirilen yasal sinirlamadan etkilenmemis ve bu alandaki payini yillar itibariyla azaltmay1 basarmustir.

Sirketin %100 bagli ortaklig1 olan bir portfdy yonetim sirketi de bulunmaktadir. 2015 yilinda kurulmus olan
Osmanli Portfoy Yonetimi A.S. (Kisaca Osmanli Portfoy), Haziran 2019 donemi itibariyla 176,8 milyon TL
portfoy biiylikliigii yonetmekte ve portfoy biiyiikliigii bakimmdan 52 portfoy sirketi icerisinde 33. sirada yer
almaktadir. Piyasalarin kotii gittigi donemlerde, pay ve vadeli piyasalarinda islem hacimleri ve dolayisiyla
komisyon gelirleri negatif etkilenirken, portfoy yonetimi gelirleri, sirket varliklarinin yonetilmesine daha fazla
ihtiya¢ duyulmasi bakimindan pozitif etkilenmektedir.

Regiile bir Sektorde Faaliyet Gosteriliyor: Sermaye Piyasas1 Kurulu (Kisaca SPK), sektorii 6zellikle “Araci
Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine iliskin Esaslar Tebligi Seri V, No: 34” (Sermaye Yeterliligi
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Tebligi) ile sik1 denetim altinda tutmaktadir. Sirketlerin bor¢lanma tavanlari, yetki belgelerinin tiiriine gore
tutmakla yiikiimlii olduklar1 6zsermaye tutari, ¢esitli riskler ile degerleme giiniinden onceki {i¢ aylik faaliyet
giderleri kalemlerinin sirketlere hesaplattirilan sermaye yeterliligi tabanindan kiigiik olmasi gerekliligi ve likidite
yiikiimliiliikleri s6z konusu Teblig’de etraflica belirlenmistir. Ayrica, sirketler bu gerekliliklere iligkin tablolarim
denetim sirketlerinin gozetiminde hazirlayarak SPK ile paylagsmaktadir. Sermaye Yeterliligi Tebligi’nin
haricinde, sirket i¢i suiistimali onlemek adina “Yatirim Hizmetleri Belge ve Kayit Tebligi”nin 17’inci
maddesinde arac1 kurumlarin miisterilere her ay hesap ekstresi gonderimi de zorunluluk haline getirilmistir.

Giiclii Ozkaynak: 2018 yil sonunda Osmanli Yatirim’in 6zkaynaklari 33,8 milyon TL olup, ¢ikarilmis sermayesi
19,8 milyon TL’dir. Eyliil 2019 dénemi itibariyla ise elde edilen net karin etkisiyle 6zkaynaklar %17,5 artarak
39,4 milyon TL’ye yiikselmistir. Ozkaynak orani, 2018 yilinda aktiflerin 6zkaynaklardan daha fazla diismesi
nedeniyle %50,6’ya yiikselmistir. S6z konusu oran sektoriin %?28,2 olan &zkaynak oranma goére oldukca
yliksektir.

Artmasi Beklenen Bor¢lanma: 2018 yil sonu itibartyla Osmanli Yatirim’in finansal borcu 3,6 milyon TL dir.
Ilerleyen dénemlerde Sirketin biiyiime stratejisi ve finansman kaynaklarini cesitlendirme arzusu nedeniyle
borglanmasmin artmasi beklenmektedir. Bor¢lanma araci ihraci ile saglanacak fonlarin 6nemli bir boliimii,
miisterilerin kredili hisse senedi islemleri i¢in kullanilacaktir. Sirketin Eyliil 2019 itibariyla sermaye yeterliligi
tabanina gore bor¢lanma katsayisi 2,6 kat olup, SPK’nin izin verdigi 15,0 kat olan bor¢lanma tavaninin oldukca
altindadir.

Karhhkta Volatilite: Sirketin briit kar1 diizenli olarak artarken, net kar1 esas faaliyetlerden diger gelir ve
giderlerdeki degiskenlik nedeniyle istikrarsiz bir seyir izlemektedir. Ozellikle 2018 y1linda net karda %974 diisiis
gerceklesmistir. S6z konusu diislisiin nedeni, piyasalarin volatil olmast nedeniyle Sirketin kendi sermayesi
biinyesinde yatirim yaptig1 finansal varliklardan 8,0 milyon TL civarinda zarar elde etmesidir. Ancak, 2019
yilinin son ¢eyreginde miisterilere sunulacak yeni iiriin olan tezgah iistii hisse satis projelerinin ve yeni agilacak
fonlar ve mevcut fonlardaki biiylime trendinin net kar1 artiracagi Sirket tarafindan beklenmektedir. Nitekim 2019
yilmin ilk dokuz ayinda net kar bir 6nceki y1lin ayni dénemine gore 62,0 kat artig géstermis ve 6,2 milyon TL’ye
ulagmistir.

Verimlilige Onem Veren Bir Sirket: Sirketin maliyet gelir rasyosu 2017 ve 2018’de azalmustir. 2018 yilinda
maliyet gelir rasyosu %80,5’e kadar gerilemistir (Eyliil 2019°da ise %95,9). Benzer sekilde 2018 yilinda galisan
bagima faaliyet geliri de son dort senenin en yiiksegine ¢ikmugtir. Sirketin takip etmis oldugu bir rasyo olan Genel
Yonetim Giderleri/Hizmet Gelirleri rasyosu 2018 yilinda %74,0’de sabit kalmistir. Sirketin hedefi 2020
sonrasinda s6z konusu orani %50,0 ve altmna ¢ekmektir. Piyasalarin normale donmesiyle Sirketin hizmet
gelirlerini arttirmasini ve bu hedefine yaklagmasini bekliyoruz.

Sektoriinde Tecriibeli Ortaklar ve Yoneticilerin Varhgi: Osmanli Yatirim, faaliyet konusunda yetkin bir
kadro ile yonetilmektedir. Yonetim Kurulu iiyeleri finans ve aract kurum sektorii alaninda 20 yili askin deneyime
sahip kisilerden olugmaktadir. Sirketin orta yonetim ile satis ve pazarlama kadrosu da agirlikli 6zel bankacilik
kokenli profesyonellerden olugsmakta olup, deneyim siireleri 10-15 yil arasinda degigmektedir. Dolayisiyla, giiclii
yonetim ve uzman kadronun varligi, Sirket sahiplerinin gerektiginde Sirkete mali destekte bulunma giicii
derecelendirme notuna olumlu olarak yansimaktadir. Ancak, kurumsal yonetim agisindan Sirketin eksiklikleri
bulunmaktadir.
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Osmanli Yatirim Se¢ilmis Finansal Gostergeler

(1.000 TL) 2015 2016 2017 2018 2019/09
Dénen Varliklar 68.952 49.246 71.513 64.482 102.672
Nakit Degerler 5.957 4.433 9.842 16.903 19.926
Kisa Donem Ticari Alacaklar 25.856 4.808 17.132 8.351 17.605
Diger Kisa Dénem Ticari Alacaklar 5.051 4212 6.171 4.465 3.139
Duran Varhklar 832 985 1.852 2.435 5.258
AKktif Toplamm 69.784 50.230 73.365 66.917 107.930
Aktiflerdeki Biiyiime (%) 66,17 -28,02 46,06 -8,79 61,29
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 42811 21.670 38.272 32.364 66.051
Kisa Vadeli Borglanmalar 11.570 12.495 15.930 3.675 18.829
Ticari Borglar 22.849 3.700 18.428 26.303 41.612
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 414 388 485 720 2.449
Ozkaynaklar 26.559 28.172 34.608 33.834 39.430
Net Satislar 962.177 229.886 434.397 674.545 586.105
Satislardaki Biiytime (%) -18,7 -76,11 88,96 55,28 14,11
Briit Satislar Kar veya Zarar 14.855 17.981 25.184 36.207 27.670
Faaliyet Giderleri (-) 13.162 17.183 22.901 29.895 26.535
Ana Faaliyet Gelir veya Zararlar1 1.693 798 2.284 6.312 1.135
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 501,7 3.551 7.431 10.230 5.084
Net Kar / Zarar 2.959 1.638 6.146 157 6.185
EBITDA (1.000 TL) 2.348 3.376 7.980 2.745 5.965
Faiz Karsilama Oram (EBITDA) (x) 2,5 3,3 5,8 1,7 8,1
Sermaye Yeterlilik Tabani (1.000 TL) 24.288 27.347 30.539 25.527 34.358
Toplam Borglar/Sermaye Yeterlilik Tabani (x) 1,8 0,8 1,3 1,3 2,0
Ozkaynak / Aktifler (%) 38,1 56,1 47,2 50,6 36,5
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