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“AKTIF YATIRIM BANKASI A.S. (2) No’lu Emek Varlik Finansmani Fonu”’nun yapilandirilmis finansman kapsaminda ihra¢ edecegi
Varliga Dayali Menkul Kiymetlerin ratingi; JCR Eurasia Rating tarafindan “yiksek dizeyde yatirim yapilabilir’ kategoride
degerlendirmis, Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘AAA (Trk)’, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci para notu ise Turkiye'nin llke notu ile
sinirlandiriimak kaydiyla (BBB-) olarak belirlenmistir. Notlarin detaylari asagida gosterilmistir:

Uzun Kisa

Vade Vade
Uluslararasi YP BBB- A-3
Ulusal Not AAA(Trk) A-1+ (Trk)

SPK-Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemelerine uygun olarak, Sosyal Glvenlik Kurumlarindan aylik maas alan emeklilere Aktif Yatirim
Bankasi A.S. tarafindan kullandirilan aylik esit taksit 6demeli bireysel kredi havuzuna dayanilarak Varliga Dayali Menkul Kiymet
(VDMK) ihrag etmek Gzere mal varligi seklinde siresiz olarak olusturulan Aktif Yatirim Bankasi A.S. (2) No’lu Emek Varlik Finansmani
Fonu’nun kurucusu ve kaynak kurulusu Aktif Yatirim Bankasi A.S. olup mutemetlik fonksiyonu ise fillen POSTA VE TELGRAF TESKILATI
ANONIM SIRKETI’ne aittir. Dolayli aktarim usuliine gére ihrag edilecek olan ve 2,46 ila 25,49 ay arasinda degisen vadelerde, 150,40
milyon TL nominal tutardaki 9 ayri dilimdeki VDMK’lar yurticinde, nitelikli yatirimcilara ¢agrida bulunarak nominal deger tzerinden
iskonto edilerek satilacaktir.

VDMK’lardan kaynaklanacak yukimlaliklerin 6denme kabiliyetinin, alacak havuzunda yer alacak olan varliklarin (kredilerin)
borglularinin benzesen mali yapisi; portfoy riskinin ve beklenen kayiplarinin disiik olmasi; VDMK yatirimcilarina yapilacak geri
o6demeler igin gerekli kredi taksit geri 6demelerinin oldukg¢a yeterli nakit bakiye arz etmesi ve buradan ortaya ¢ikacak olan ilave
likidite imkanlarinin ihrag siiresi igerisinde giderek artmasi gibi hususlardan dolayi oldukga yliksek olmasi yatirimci glivenini artiracak
olan temel unsurlar olarak degerlendirilmistir. Alacak havuzunda yer alan kredileri kullanan emeklilerin hayat sigortasi kapsaminda
sigortalanmasi, risk tutma ylkimlGligid kapsaminda Fon tarafindan ihrag edilecek VDMK’larin %5’inin Aktif Yatirim Bankasi A.S.
tarafindan satin alinacak olmasi ihrag riskini azaltmaktadir.

JCR Eurasia, Aktif Yatirim Bankasi A.S. (2) No’lu Emek Varlik Finansmani Fonu igin yaratilan mekan ve teknik donanimin yeterli
oldugu, i¢ kontrol sistem prosedirleri ile muhasebe, kayit, belge, saklama sistemlerinin olusturuldugu, istatistiki veri tabanlarina
sahip olundugu ve benzer 6nceki ihraglar da géz online alindiginda uygulama asamasinda bu sistemlerin etkin olarak ¢alisacagi
yoniindeki kanaatini slrdirmektedir. Zira ayni taraflarin ayni hukuki mevcudiyetleriyle ayni mahiyetteki diger kredi alacaklari
icerisinden olusturulan bagka alacak havuzlarina dayanilarak 20 Ekim 2011 tarihinde 187 milyon TL, 27 Ocak 2012 tarihinde 197,65
milyon TL, 2 Mayis 2012 tarihinde 180 milyon TL, 28 Eyliil 2012 tarihinde 294 milyon TL, 15 Subat 2013 tarihinde 221 milyon TL, 28
Haziran 2013 tarihinde 295,60 milyon TL, 17 Ocak 2014 tarihinde 254 milyon TL, 12 Kasim 2014 tarihinde 197,65 milyon TL, 15 Aralik
2016 tarihinde 300 milyon TL, 15 Eyltl 2017 tarihinde 300 milyon TL, 8 Aralik 2017 tarihinde 497,65 milyon TL, 19 Mart 2018
tarihinde 252,40 milyon TL ve 16 Temmuz 2018 tarihinde 400 milyon TL tutarh yapilan VDMK ihraglari igin detay agiklama yine JCR
Eurasia tarafindan sirasiyla 13 Eyliil 2011, 6 Ocak 2012, 3 Nisan 2012, 3 Eylll 2012, 17 Ocak 2013, 18 Haziran 2013, 23 Aralik 2013,
15 Eylil 2014, 30 Kasim 2016, 13 Eylal 2017, 7 Aralik 2017, 22 Mart 2018 ve 13 Temmuz 2018 tarihlerinde yapilmistir. Bu ihraglarin
beklenen nakit akimlari, 6ngoérilen sirelere ve 6ngorilen miktarlara uygun olarak planlandig sekliyle devam etmekte olup vadesi
gelen tranglar tam olarak itfa edilmistir.

Yapilandirilan portféylin dogal ve ylksek 6deme kabiliyeti, portfoy riskinin ve beklenen kayiplarin diisiik olmasi, yatirimcilar ile
portfoye geri 6demelerin nakit akisindaki yliksek uyumluluk, ihrag siresi icerisindeki giderek artacak olan hesap bakiye tutari ile
operasyonel etkinlik seviyeleri “AAA (Trk)” olarak belirlenen Uzun Vadeli Ulusal Notu’nun temel faktorleri olmustur. Ancak, portfoy
icerigindeki kredi tahsilatlarinin yaratacagi nakit akimlari ise temel olarak izlenecek husustur. Ulkenin transfer riski ile konvertibilite
riski birebir dikkate alinarak Varlik Finansman Fonunun Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu “BBB-“ olan (ilke notu ile
sinirlandiriimistir.
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