TU R |< Bilgi i¢in: Sila Mersin

Uluslararasi tecribe, Yerel bakis sila@turkrating.com

INFO YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR BBB+
Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A2
Gorlnim: Pozitif

Istanbul, 2 Eyliil 2019- info Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (Kisaca Info Yatirim veya Sirket) Uzun Vadeli
Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR BBB+, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak
belirlenmistir. Bu kredi derecelendirme notunu destekleyen temel faktorler; Sirketin regiile bir sektorde faaliyet
gostermesi, halka agik olmasi nedeniyle kurumsalligin yiiksek olmasi, sektoriin lizerinde 6zkaynak/aktif
rasyosuna sahip olmasi ile likiditesinin yiiksek olmasidir. Sirketin yeniden yapilanma siirecinde olmasi,
sektordeki yogun rekabet nedeniyle komisyon oranlarinin diigiikliigli ve degiskenligi, operasyonel giderlerin
yliksekligi ve biiyiime hedefleri dogrultusunda gelecek donemlerde bor¢lanmasmin artacak olmasi notu
baskilayan unsurlardir. Sirketin Oniimiizdeki donemde performansini arttiracagi beklentisi ¢ercevesinde
goriiniimii pozitif olarak degerlendirilmistir.

Genis Yetkili Bir Aract Kurum: Info Yatirim, 28 Aralik 1990°da Lider Menkul Degerler A.S. unvam altinda
kurulmustur. 1994 yilinda Alp ailesi tarafindan satin alinan Sirketin unvani 10 Ekim 1994°te info Yatirim ve
Finansman A.S., 19 Nisan 2016 tarihinde ise Info Yatinm Menkul Degerler A.S. olarak degistirilmistir.
24.06.2019 tarihinde Sibel Gokalp ve Can Alp arasindaki pay devir siireci tamamlanmus ve info Yatirimim yeni
ana ortagi Sibel Gokalp olmustur.

Genig yetkili aract kurum belgesine sahip olan Sirket; islem araciligi, portfoy aracilii, bireysel portfoy
yoneticiligi, yatirim danigmanlig, en iyi gayret araciligi ve aracilik yiiklenimi suretiyle halka arza aracilik ve
sinirh saklama hizmetlerini miisterilerine sunmaktadir. Sirket yetki belgesinin izin verdigi her alanda c¢alisarak
gelirlerini ¢esitlendirmeyi hedeflemektedir. Subesi bulunmamakla birlikte Sirketin biinyesinde tamami1 yeniden
yapilandirma sonrasimnda kurulan sekiz irtibat biirosu SPK’dan gerekli izinlerin alinmasini takiben faaliyete
gegmistir. Ayrica, Sirketin Bulgaristan’in Sofya sehrinde kurulu Vaha Trade LLC unvaninda %100 bagli ortaklig1
bulunmaktadir.

Halka Acik Bir Sirket: Bu sektdrde banka dis1 araci kurumlar igerisinde sadece dort sirket halka agiktir ve Info
Yatirnm’in halka aciklik orant %54,56°dir. Halka acik olmasi nedeniyle, kurumsal yonetim ilkelerinin
uygulandigi goriilmektedir. Ayrica, Yonetim Kurulu'nda iki bagimsiz iiyenin bulunmasi, i¢ Kontrol, Teftis
Kurulu ve Risk Yonetimi birimlerinin mevcudiyeti ve Riskin Erken Saptanmasi Komitesinin varlig1 ve iglerligi,
kurumsal bir yapinin géstergeleridir.

Yeniden Yapilanma: Sirket, 2019 yilinda el degistirmesiyle birlikte yeniden yapilanmaya gitmistir. Dolayisiyla,
su ana kadar 6zkaynaklardan 2 milyon TL civarinda bir tutar1 yatirim harcamasi olarak kullanmistir. S6z konusu
yatirim, daha fazla miisteriye ulasabilmek adina acilan irtibat biirolarina, teknoloji alt yapisina ve yeni alinan
nitelikli insan kaynagina yapilan masraflardan olugmaktadir. Ortakligin el degistirmesi, yeni bir yonetim
kadrosunun olusturulmasi ve is modelinin degistirilmesi ile ortaya ¢ikan yeni yapmin finansal performans
tizerindeki etkisinin izlenmesi onem arz etmektedir.
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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
Tebligi) ile siki denetim altinda tutmaktadir. Sirketlerin borglanma tavanlari, yetki belgelerinin tiiriine gore
tutmakla yiikiimli olduklar1 6z sermaye tutari, cesitli riskler ile degerleme giiniinden 6nceki {i¢ aylik faaliyet
giderleri kalemlerinin girketlere hesaplattirilan sermaye yeterliligi tabanindan kiigiik olmas1 gerekliligi ve likidite
yiikiimliiliikleri s6z konusu Teblig’de etraflica belirlenmistir. Ayrica, Sirketler bu gerekliliklere iligkin tablolarini
denetim sirketlerinin gozetiminde hazirlayarak SPK ile paylagmaktadir.

Yiiksek Ozkaynaklar: 2018 yil sonunda Info Yatirim’in 6zkaynaklar1 31,4 milyon TL olup, ¢ikarilmis
sermayesi 18,5 milyon TL’dir. Ozkaynak/toplam aktifler rasyosu, 2018 yilinda diisen aktifler ve artan
Ozkaynaklar nedeniyle %58,5’e yiikselmistir. S6z konusu rasyo sektdriin %28,2 olan rasyosuna gore oldukga
yiiksektir.

Diisiik ve Degisken Komisyon Oranlari: Yurti¢i tasarruflarin azligi ve sermaye piyasalarinin derinliginin
olmamasi nedeniyle islem hacmi istenilen seviyelere ulasamamustir. Buna ragmen, Tiirkiye’de islem hacmi yillar
itibarryla ortalama olarak artan bir trend izlemektedir. Ote yandan, dzellikle banka istiraki araci kurumlarin
sektdrii domine etmelerinden kaynaklanan rekabet nedeniyle, pay piyasasi ile VIOP piyasasinda komisyon
oranlan diisiik seyretmektedir. Sektore paralel olarak Info Yatirim’in komisyon oranlari da degiskendir.

Artmasi Beklenen Borc¢lanma: 2018 yili sonu itibariyla finansal borcu bulunmayan Sirketin, éniimiizdeki
donemlerde Dbiiylime stratejisi geregi bor¢lanmasmin artmasi beklenmektedir. Sirket, piyasadaki
dalgalanmalardan daha az etkilenerek finansal kaynaklarini en verimli sekilde kullanabilmek, hedeflenen biiylime
oranlarina ulasabilmek i¢in bor¢lanma araci ihracina karar vermistir. Bor¢lanma araci ihraci ile saglanacak fonlar
esas faaliyet konularindan biri olan miisterilerin kredili menkul kiymet iglemleri i¢in kullandirilan kredilerin
finanse edilmesinde kullanilacaktir. Sirketin 30.06.2019 tarihi itibariyla sermaye yeterliligi tabanina gore
bor¢lanma katsayisi 1,7 kat olup, SPK’nin izin verdigi 15 kat olan bor¢lanma tavaninin oldukga altindadir.

Kaldirach islemlerde Yogunlasma: Sirketin gegmis donemde kaldiragl alim satim (KAS) piyasasindaki islem
hacmi yiiksek olmakla birlikte, bu alandaki yogunlagsmasi halen %59,8 olup, sektore paralel seyretmektedir.
Gelecek donemde Sirket, sahip oldugu tiim yetki alanlarinda etkin olup, ilk 10 araci kurum arasina girmeyi
hedeflemektedir. Kurumsal finansman kapsaminda orta ve kiigiik biiyiikliikteki halka arzlar i¢in lider arac1 kurum
olmay1 planlamaktadir.

Operasyonel Maliyetler Karlhiligi Baskiliyor: Operasyonel maliyetler son 3 yilda briit karin ortalama
%99,0’unu teskil etmektedir. 2019’da da bu oran artmaya devam etmistir. Ancak, son 3 donemdir net kur fark:
gelirlerinin etkisiyle donem kar1 aciklanmigtir. Operasyonel maliyetlerdeki bu yiikseklik karlilik oranlarini
baskilamaktadir.

Sektoriinde Tecriibeli Ortaklar ve Yoneticilerin Varhg:: 2011 yilinda halka agilmis olan info Yatirim, faaliyet
konusunda yetkin bir kadro ile yonetilmekte olup, kurumsallagsmaya 6nem vermektedir. Yoneticiler ve Sirket
sahipleri, finans sektoriinde ¢ok uzun yillara dayanan tecriibelere sahip profesyonellerdir ve giiglii miisteri
iligkileri vardir. Gliglii ydnetim ve uzman kadronun varlhigi, Sirket sahiplerinin gerektiginde Sirkete mali destekte
bulunma giicii derecelendirme notuna olumlu olarak yansimaktadir.
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Info Yatirim Secilmis Finansal Gostergeler

(1.000 TL) 2015 2016 2017 2018 2019/06
Dénen Varliklar 40.340 45.971 53.463 50.480 115.129
Nakit Degerler 20.796 15.976 9.769 19.353 50.788
Kisa Donem Ticari Alacaklar 18.506 24.789 37.538 25.245 59.211
Diger Kisa Donem Ticari Alacaklar 998 4.431 3.854 5.143 4.253
Duran Varhklar 1.688 2.200 3.912 3.116 7.796
AKtif Toplami 42.028 48.171 57.375 53.595 122.925
Aktiflerdeki Biiyiime (%) 9,9 14,6 19,1 -6,6 129,4
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 14.057 18.908 28.017 21.586 89.904
Kisa Vadeli Borglanmalar - - - - 4,915
Ticari Borglar 12.524 17.976 22.536 20.892 83.074
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 187 103 360 643 1.813
Ozkaynaklar 27.784 29.160 28.999 31.366 31.208
Net Satislar 345622 1.007.599 4.105.133 31.309 25.786
Satislardaki Biiyiime (%) 51,7 1915 3074 -99,2 76,6
Briit Kar veya Zarar 10.648 12.225 13.448 16.004 8.988
Faaliyet Giderleri (-) 8.558 12.487 13.019 15.702 9.988
Ana Faaliyet Gelir veya Zararlar1 2.090 -262 429 302 -1.000
Diger Faaliyetlerden Gelir ve Karlar 213 3.371 1.141 3.065 1.002
Net Kar / Zarar 2.920 2.890 1.306 1.606 -243
EBITDA (1.000 TL) 2.334 2.956 1.379 2.766 -33
Faiz Kargilama Oran1 (EBITDA) x) 642 457 2,7 6,2 -0,1
Sermaye Yeterlilik Tabani (1.000 TL) - 26.840 25.919 28.684 27.104
Toplam Borglar/Sermaye Yeterlilik Tabani (x) - 0,54 0,86 0,41 1,72
Ozkaynak / Aktifler (%) 66,1 60,5 50,5 58,5 254
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