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JCR-Eurasia Rating, Aktif Yatirim Bankast A.$.’ni g6zden gegirme siirecinde, yiiksek diizeyde yatirim yapilabilir kategori icerisinde degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notunu

‘AA (Trk)’ dan ‘AA+ (Trk)’ ya revize etmis, gorinimini ise ‘Stabil’ olarak belirlemistir. Ayrica Uzun Vadeli Uluslararast Yabanct ve Yerel Para Notlarini tlke tavani olan ‘BBB-
olarak, gbrintimlerini ise ‘Stabil’ olarak teyit etmigtir. Diger notlar ve tiim detaylari agagida gosterilmigtir:

Uzun Vadeli Uluslararast Yabanci Para Notu : BBB-/(Stabil gériiniim)
Uzun Vadeli Uluslararas: Yerel Para Notu : BBB-/(Stabil gériiniim)
Uzun Vadeli Uluslararast Thrag Notu : BBB-

Uzun Vadeli Ulusal Notu : AA+ (Trk)/(Stabil goriiniim)
Uzun Vadeli Ulusal Thrag Notu : AA+ (Ttk)

Kisa Vadeli Uluslararast Yabanci Para Notu : A-3/(Stabil goriiniim)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : A-3/(Stabil goriiniim)

Kisa Vadeli Uluslararasi Thrag Notu : A-3

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-1+(Trk)/ (Stabil gériiniim)
Kisa Vadeli Ulusal Thrag Notu : A-1+(T1k)

Desteklenme Notu : 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : AB

Turkiye’nin en biiyiik 6zel sermayeli yatirim bankast olan Aktif Yatirim Bankasi A.S., “Yeni Nesil Bankacilik” is modeli ve subesiz bitytime stratejileri ¢ercevesinde, 12,000 agkin hizmet
noktast ile en genis alternatif dagitim kanalina sahip olan Banka yenilik¢i ve genis Girtin gesitliligi ile birlikte gercek bir bireysel platforma doniismustiir. Yenilik, verimlilik ve etkinlik
odakli politikalari sonucunda, 6zellikle faiz giderlerinde sagladi kontroliin katkistyla  net faiz marji yaninda tceret ve komisyon gelitlerini de 6nemli oranda artiran bankanin kari bir
onceki yila kiyasla iki kattan fazla artig gostermistir. 2017 yilindaki karlilik seviyesindeki giicli artis paralelinde varlik ve 6z kaynak getiri oranlart bakimlarindan gerek Tirk Bankacilik
Sektori gerekse Yatirim Bankaciligr Sektér ortalamalarinin tizerinde performans gostermistir. Bankanin is modeli ve vizyonu dogrultusunda odaklandigi rekabetin az oldugu nis
alanlarindaki yatirimlarindan sagladigr 6nemli oranda artan diger faaliyet gelirleri de katlilik artigina 6nemli katki saglamigtir. Yatirtim Bankast statistinde olmasi nedeniyle yasal olarak
mevduat kabul etme izni bulunmayan banka, sermaye piyasalarinda gosterdigi etkinliklere dayali olarak banka bonosu, varlik teminatli menkul kiymetler ile proje finansmanina yonelik
Islami esaslara dayali varlik kiralama sertifikast (Sukuk) gibi ihraglariyla alternatif fon kaynaklarina ulasarak kesintisiz biiyiimesini fonlamayt siirdiirmiistiir  Eurobond ihraglarinin
yaninda Irlanda Borsasinda islem goren uzun vadeli Sukuk ihraglari ile kaynaklarinin vadesinin uzatilmast gayretlerine ragmen, fon kaynaklarinin énemli bir boliminin kisa vadeli
kaynaklardan olugsmasi ve fonlama yapist itibariyle Sermaye piyasalarina olan bagimlilik ve fonlarin yenileme gereksiniminin likidite yonetimi tzerinde yarattigi baski devam etmektedir.
Cesitlendirilmis ve stirdiiriilebilir gelir akimlariyla desteklenen yiiksek i¢ kaynak yaratma kapasitesi ve yaratilan i¢sel kaynaklarinin biinyede birakilmast ile sermaye yapisini gliglendiren
firmanin sermaye yeterlilik rasyosu bir 6nceki yila nazaran iyilesme gosterse de sektér ortalamalarinin altindaki seyrini stirdirmistir.

2017 yilinda, bankanin sorunlu krediler portféyiindeki artisi paralel olarak NPLs orani bir 6nceki yila nazaran 6nemli oranda artis géstermekle beraber Turk bankacilik sektor
ortalamasinin altindaki seviyesini stirdirmistiir. Sektér ortalamasinin altinda kalan sorunlu krediler i¢in ayrilan karsilik orani, kurumsal kredilerdeki yitksek risk konsantrasyonu ve grup
ici firmalara kullandiran kredilerin oransal olarak 6nemli 6l¢tide azaltilmasina karsin goreceli yitksekligi faaliyet etkinligini ve aktif kalitesini sinirlama potansiyeli tagimaktadir. Buna
mukabil, bankanin ihtiyatlt durusunu devam ettirerek, piyasa ve ekonomik kosulardan kaynaklanacak olas: kayrplart karsilamak icin ayirdigi dikkate deger biytiklikteki serbest kargiliklar
ise aktif kalitesine katk1 saglamaktadir.

Kar ve karlilik rasyolarindaki 6nemli Sl¢iide gelisme, cesitlendirilmis gelir kalemleri, sermaye yeterlilik rasyosundaki iyilesme, sekt6r ortalamalarinin tzerindeki net faiz marji, sermaye
piyasasi trtinlerinin etkin kullanimu, faaliyet giderlerinin toplam gelitlere oranindaki iyilesmenin devam etmesi, genis bir alana yayilmig hizmet kanallari ve giicli 2018 yili ilk ¢eyrek
sonuglari, firmanin Uzun Vadeli Ulusal Notunun “AA (Trk)” dan “AA+ (Trk)” ya yiikseltilmesinin baglica nedenleridir. Thrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket
bilangosunda taginacagt igin ayri bir ihra¢ rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz edilmistir. Thrac edilecek borclanma araglarmin sirketin diger
yukumliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilagtirilmast olmadigy icin sirketin kurumsal yapisinin notlari, ihraglarin toplulastirlmis maruziyeti dikkate alinarak, ihrag
ratingini de temsil etmektedir. Thrag ratingi notlart yapilandirilmis ve bilan¢oda tasinmayan finansman enstriimanlarini kapsamamaktadir. Thraca iliskin notlar gerek dolasimdaki gerekse
de ihrag edilecek borglanma enstriimanlarina atanmigs olup vadelerine kadar olan degerlendirmeleri icermektedir. Diger taraftan, firmanin uzun vadeli uluslararast yabanct ve yerel para
notlary; aktif ve 6z kaynak karlihgi, sermayelesme diizeyi, fon kaynaklarina ulasma becerisi, aktif buyiikligi ve kompozisyonu, kiiresel ve yerel faktorlerden kaynaklanan politik ve
ekonomik risklerin firma bilancosu iizerine olast etkileri dikkate alinarak, tlke notu tavam olan “BBB-“olarak belirlenmistir. Oniimiizdeki dénemde bankanin kredi risk
konsantrasyonunu azaltmaya doniik faaliyetleri, i¢sel kaynak yaratma diizeyi, karlilik goéstergeleri, sermaye yeterlilik tabant ve likidite rasyolari, aktif kalitesi, pazar payi ve sektorel
gelismeler, firmanin not ve gérinimdeki degisiklikleri belirleyici unsutlar olarak JCR-ER tarafindan yakindan izlenecek hususlar arasindadir.

JCR-Eurasia olarak, ortaklarindan ve sistemsel yapilanmalardan destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, Bankanin buyiime projeksiyonlari, alternatif fon kaynaklarina ulagma
becerisi, i¢sel kaynak yaratma kapasitesi ve yenilik¢i tirtin sunma kabiliyeti dikkate alinarak, faaliyetlerin bu yonde devam ettirilmesi ve piyasa kosullarinda énemli Sl¢tide bozulma
olmamast kaydiyla tstlendigi yikimlilikleri yonetebilecek yeterli deneyim ve altyapiya ulastigi distiniilmektedir. Bu kapsamda, JCR-Eurasia notasyonu igerisinde, Aktif Yatirim Bankast
A.$’nin desteklenme notu Bankanin igerisinde bulundugu Calik Gurubunun operasyonel destegi ve gerektiginde sermayelendirme istegi dikkate alinarak (2) ve Ortaklardan Bagimsizlik
notu (AB) olarak belirlenmistir.
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