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JCR Eurasia Rating, “Final Varlik Yonetim A.$.” ve “Birikim Varlik Yonetim A.S.” ‘nin
bitlesmesi akabinde, Birikim Varlik Yénetim A.S.yi ve “Muhtemel Tahvil Ihraglar” ‘ni,
degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘nu ‘A-(Ttk)’ ve ‘Stabil’ gériniim, Kisa Vadeli Ulusal
Notu 'nu ‘A-2(Trk)’ olarak ‘Stabil’ not gériinimleri ile belirflenmistir. Diger taraftan, Uzun Vadeli
Uluslararas: Yabanct Para ve Uzun Vadeli Uluslararast Yerel Para Notlart ‘BBB-> olarak belirlenmis
olup diger notlarla birlikte detaylar sol siitunda gosterilmistir.

Varlik Yonetim Sirketleri sektorii yillar icinde bankacilik sistemi ve tlke ekonomisindeki istikrarin
strdirilebilirligi icin énemli bir rol istlenmistir. Bankacilik sekt6r gdstergelerindeki dalgalanmalardan
etkilenme seviyesi yiiksek olan varlik yonetim sektériinin fragmante yapisi da dikkate alindiginda
ekonomik konjonktirdeki degisiklikler ve BDDIK ’nin regiilasyon ¢alismalari, varlik yénetim sirketlerinin
yonetim politikalart tizerinde belirleyici olmaktadir. Diger taraftan, yapilan reformlar dogrultusunda,
etkin gézetim ve denetim agisindan sektoriin yasal altyapisi iyilestirilerek, bilgi sistemlerinin, risk él¢im
sistemlerinin ve i¢ kontrol siireclerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi 6zellikle, sekt6rin kurumsal
yapisinin - gelisimine, finansal raporlamalarin  kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafliginin
artirtlmasina ve rekabet esitliginin saglanmasina yonelik pozitif yonde ivme kazandirmustir.

Sektoriin eski oyuncularindan olan Final Varlik ve 2017 yilinda operasyonel faaliyetlerine baglayan
Birikim Varlik firmalarinin Birikim Varlik altinda bitleserek gerceklestirdigi faaliyetlerin buytklagi
sonucu mevcut portféy buyikliga 5 milyar seviyesine yitkseltmistir. Meveut ve yeni portféylerin diizenli
nakit akist sagladigl, diisiik maliyet avantajt ile desteklenen potansiyel rezerv tastyan varliklar, misteri
basina dusiik ortalama risk konsantrasyonu, yiiksek tahsilat orant, siiregelen igsel 6zkaynak yaratan gelir
kompozisyonu, operasyonel giict, likidite kaynaklarina ulasim glicti ve banka limitleri, yoénetim ekibinin
sektordeki tecribesi, JCR-ER tarafindan Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘nu ‘A-(Trk)’ ve ‘Stabil’ gérinim
olarak belitlenmesinde etkin rol oynamustir.

Nakit akiginin devamint saglayan yeni portfdy ihtiyaci, yitkselen bor¢lanma maliyeti, reel sektér borg
6deme kapasitesinin bozulmasi, karlilik seviyelerinde yagsanan daralma, yurt ici ve yurt dist ekonomik ve
politik gelismelerin piyasalarda yarattigi volatilite Sirket ve sektérii olumsuz etkilemeye devam
etmektedir. Diger taraftan, bitcelenen biylime oranlart igin i¢csel 6z kaynak yaratma kapasitesinin
genisletilmesi, bor¢lanma kapasitesi ve kaynaklari, sermaye diizeyi ve birikimli portféy biiyiime
performanst ise takip eden dénemlerde izleme hususlari olacaktir.

Thrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilancosunda tastnacagt icin ayri bir ihrag rating
raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu icerisinde analiz edilmistir. Thrag edilecek tahvilin
sirketin diger ylikimliliiklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastirilmast olmadigt icin
sirketin kurumsal yapisinin notlart ihrag rating’ini de temsil etmektedir.

Ortaklik yapisinda kontrolii elinde tutan Altinhas Holding’in firmay: destekleme arzusu ve finansal
guclulik diizeyi, Sirketin 6lcegi, planlanan yatirimlarin ve sektérel genislemenin saglayacagi katk: dikkate
alinarak, Birikim Varlik Yonetim A.S$.’nin ‘Desteklenme’ kategorisinde notu (2) olarak belitlenmistir.
Firmanin Gstlendigi riskleri kendi imkanlarina dayanarak yonetebilme yetenegi, i¢sel kaynak yaratma ve
mevcut sermayelesme diizeyi dikkate alindiginda, Firmanin ‘Ortaklardan Bagimsizlik ‘kategorisindeki
notu ise (B) olarak belitlenmistir.

Firmalar arasi devir ve birlesme nedeniyle glincellenen is bu derecelendirme raporu, Final Varlik
Yonetim A.S. icin 21/03/2018 tarihinde dizenlenen raporun gegetli olacagt tarihe kadar es zamanl
olarak giincelligini koruyacaktir.
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