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Stabil
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Stabil

is Yatinm Menkul Degerler A.S., (“Sirket” veya “is Yatinm”) Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 111-37.1 sayili Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin
Esaslar Hakkinda Tebligi ve 111-39.1 sayili Yatirim Kuruluglarinin Kurulus ve Faaliyet
Esaslari Hakkinda Tebligi kapsaminda “Genis Yetkili Araci Kurum” olarak faaliyet
gostermektedir. Bu kapsamda Sirket, yatirimcilara alim-satim araciliginin yani sira,
kurumsal finansman, yatirim danismanligi, portféy yonetimi ve arastirma hizmetleri
sunmaktadir.

1996 yilinda kurulan Sirket 2007 yilinda halka arz edilmis olup, paylari Borsa
istanbul Yildiz Pazar'da islem goérmektedir. Sirket'in sermaye ve y®énetim
kontrollinii elinde tutan taraf Tirkiye is Bankasi A.S.’dir.

is Yatinm’in yurtici pazardaki gegmisi ve konumunun yani sira, tarafimizca yapilan
sektor mukayeseli analizler ve Sirket'in tasidigi finansal/operasyonel risklerinin
incelenmesinin neticesinde uzun vadeli notu (TR) AAA ve kisa vadeli notu (TR) A1+
olarak teyit edilmistir.
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SPK’'nin 28 Aralik 2023 tarihli ve 81/1820 sayili karari uyarinca, Tirkiye
Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarini uygulayan finansal raporlama
diizenlemelerine tabi ihraggilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023
tarihi itibariyla sona eren hesap donemlerine ait yillik finansal raporlarindan
baslamak tzere TMS 29 hikimlerini uygulamak suretiyle enflasyon muhasebesi
uygulamasina karar verilmistir. Bu gercevede Is Yatirnm’in 2023 ve 2022 yil sonu
finansal tablolari enflasyon etkisine gore diizeltilerek sunulmustur.

2023 yilsonu? itibariyla Sirket’in konsolide finansal sonuclarina gére operasyonel
gelirleri %22,3 artarak 16,4 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir (2022: 13,4 milyar
TL). Esas faaliyet kar %49,1 oraninda artmis olup 13,8 milyar TL olarak
gergeklesmistir (2022: 9,2 milyar TL). Ayni donemde net kar %21,4 artarak 5,5
milyar TL'ye ulagmistir (2022: 4,6 milyar TL).

2024 yil 1.ceyrek? finansal sonuglarina gére ise operasyonel gelirler bir énceki yilin
ayni dénemine gore %28,4 artmis olup 4,6 milyar TL'ye ulasmistir (2023/03: 3,6
milyar TL). Ayni dénemde net kar %73,0 azalarak 265,4 milyon TL olarak
gerceklesmistir (2023/03: 981,0 milyon TL).

Sirket aktifleri 2023 yilsonu itibariyla %29,6 oraninda azalarak 42,0 milyar TL

olmustur. Sirket’in donen varliklari, kisa vadeli yiikiimliltklerinin Gzerinde olup likidite géstergeleri olumludur.

TSPB (Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi)’nin araci kurumlarin karsilastirmali solo verilerine gére, 2023 yilsonu itibariyla Sirket
aktif bliyukligu, 6zkaynak blylklGga, brit kar ve net kar blylkligu olarak sektdrde lider konumdadir. Sekt6r aktiflerinin
%18’i, 6zkaynaklarinin %22,4’0, briit karin %17,2’si ve net karin %29,5’i is Yatirim tarafindan iretilmistir.

Tum bu faktérlere ilave olarak, is Yatirim’in mevcut konjonktiirde riskleri dagitan triin/hizmet cesitliligi, finansmana erisim
kabiliyeti ve glicli ortaklik yapisi dikkate alinarak Sirket’in gorinimi “Stabil” olarak teyit edilmistir. Diger yandan, kiiresel
para ve sermaye piyasalarinda gorilen gelismelerin ekonomik sonuglari tarafimizca yakindan takip edilmekte olup gozetim
doénemi siresince Sirket’e olasi etkileri degerlendirilecektir.

1 Yil sonu mali verileri, 2023 yil sonu igin enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis Bagimsiz Denetim Raporu’ndan alinmistir.

2 Sirket’in 1.¢eyrek verileri bagimsiz denetimden gegmemis, enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis finansal tablolarindan

alinmistir.


http://www.isyatirim.com/

Makroekonomik Goriiniim ve Sektor Analizi

Diinya: Uluslararasi Para Fonu (IMF), Diinya Bankasi ve Ekonomik Kalkinma ve is Birligi Orgiitii (OECD) gibi uluslararasi
kuruluslarin 2024 ve 2025 yillarina ait en giincel ve bir 6nceki kiiresel biiyime 6ngorilerine asagida yer verilmistir:

2024 2025

(Giincel) (Onceki) (Giincel) (Onceki)

IME '(I'sr:‘r;g(ti{zl\figji s(i)];is)el Ekonomik Goriinlim Raporu %3,2¢5 %3.2 %3,31 %3,2
Diinya Bankasi I(-iba:é;akri\' Z(SCZ;L I;l(j)rze:)d Ekonomik Beklentiler Raporu %2.61 %2.4 %2.7¢> %2,7
OECD ?gﬁﬁskf.ogfbﬁiazg;:fm Raporu %3.11 %2.9 %3,0¢> %3,0

IMF tarafindan Nisan ayinda yayimlanan "Kiresel Ekonomik Goériiniim Raporu''nda, ekonomik aktivitenin 2022-2023'teki
kiiresel dezenflasyona karsin sasirtici derecede dayanikli oldugu, kiiresel enflasyon 2022 ortasindaki zirvesinden gerilerken
"ekonomik aktivitenin stagflasyon ve kiresel resesyon uyarilarina meydan okuyarak istikrarli bir sekilde buyaduga"
aktarilmistir. Raporda, istihdam ve gelirlerdeki blylimenin istikrarli bir seyir izledigine isaret edilerek, bu durumun
beklenenden fazla hiikimet harcamalari ve hanehalki tiiketimi de dahil olmak tizere destekleyici talep gelismeleriyle 6zellikle
is glctne katiimda beklenmedik bir artisin ortasinda arz yonla bir genislemeyi yansittigi kaydedilmistir. Enflasyonun
hedeflenen seviyelere yaklastigi ve merkez bankalarinin bircok ekonomide politika gevsemesine yoneldigi aktarilan raporda,
yuksek vergiler ve azalan hikiimet harcamalariyla yiksek kamu borcunu frenlemeyi amaglayan maliye politikalarinin
sikilagtirilmasinin blylme tzerinde baski olusturmasinin beklendigi ifade edilmistir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, Tirkiye ekonomisinin 2024 yil i¢in blylime tahminini 0,7 puan
artirilarak %3,5'e ylikselttigini, Kiiresel ekonominin 2025 ve 2026 yillari igin ise %2,4 biylimesini beklendigi agiklamistir.

ABD Merkez Bankasi FED, 2024 Temmuz ayi toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %5,25-5,50 araliginda tutmustur.
Faizler boylece 8. toplantida da degistiriimeyerek 23 yilin zirvesinde kalmistir.

Avrupa istatistik Ofisi (Eurostat), Euro Bdlgesi'nin agustos ayina iliskin enflasyon éncii verilerine gére, Euro Bélgesi'nde
Temmuz'da %2,6 olan yillik enflasyon, Agustos’da %2,2’ye inmistir. TUFE ise Agustos ayinda aylik bazda %0,2 artis
gostermistir. AB uyumlu verilere gore enflasyon Agustos ayinda Belgika'da %4,5, Estonya’da %3,4, Hollanda’da %3,3,
Slovakya’da %3,2, ispanya’da %2,4, Fransa’da %2,2 ve Almanya’da %2,0 olarak tespit edilmistir.

Tiirkiye: Asagidaki tabloda, 2023 yilinda %4,5 oraninda bilylyen Tirkiye ekonomisine iliskin IMF, OECD ve Diinya Bankasinin
2024-2025 yillari son resmi blylime tahminlerini verilmektedir. Diinya Bankasl, Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporunda
Tirkiye igin 2024 biylme tahminini %3,0 ve 2025 igin %3,6 olarak belirlemistir. OECD Ekonomik Gérliiniim raporunda, Turkiye
icin 2024 yilh GSYH biyime tahmini %3,4 ve 2025 yili igin %3,2 olarak belirlemistir. IMF, Kiresel Ekonomik Goriinim
raporunda, Turkiye ekonomisinin bu yil %3,6 ve 2025'te %2,7 blyliyecegini tahmin etmistir.

2024 2025
(Giincel) (Onceki) (Giincel) (Onceki)
IMF T"emmgz 2‘024 Kuresel Ekonomik Goériinim Raporu %3,67 %3,1 %2,74 %3,2
(6nceki: Nisan 2024)
Diinya Haziran 2024 Ekonomik Giincelleme Raporu o o o o
Bankasi (6nceki: Nisan 2024) %306 %3.0 %3,6¢> %3,6
Mayis 2024 Ara Dénem Raporu o o o o
OECD (6nceki: Subat 2024) %3.41 %2,9 %3,26> %3,2

Eylil, Ekim, Kasim aylarinda ise Merkez Bankasi, politika faizini 500’er baz puan, Aralik ayinda ve 2024 yili Ocak ayinda ise
250’ser baz puan arttirarak %45'e yikseltmistir. TCMB, Subat ayinda faizi %45'te sabit tutarken Mart ayinda 500 baz puan
arttirarak %50’ye yikselttikten sonra Nisan, Mayis, Haziran, Temmuz ve Agustos ayi toplantilarinda da politika faizini sabit
tutmusgtur.

2024 yih dis finansman programi ¢ergevesinde Temmuz ayinda, 1,75 milyar ABD dolari degerinde 2032 vadeli tahvil ihrag
edilmis olup tahvilin kupon orani %7,125 olarak gergeklesmistir. Bu tahvil ihraciyla birlikte 2024 yilinda uluslararasi sermaye
piyasalarindan toplam 7,0 milyar ABD dolari tutarinda finansman saglanmistir.

Ticaret Bakanhgi tarafindan tger aylik dénemler halinde uygulanan Dis Ticaret Beklenti Anketi sonuglarina gore, 2024 yili 2.
ceyrek ihracat Beklenti Endeksi bir &nceki ceyrege gére 18,4 puan azalarak 123,3 olmustur. 2024 yili 2. ceyrek ithalat Beklenti
Endeksi, bir 6nceki ceyrege gore 10,1 puan azalarak 104,5 olmustur.

Diinya Bankasi Tiirkiye Ulke Direktdrii Humberto Lopez Tiirkiye'de devam eden 17 milyar dolarlik programa ek olarak, g yil
icinde Dinya Bankasi Yonetim Kurulu’'na 18 milyar dolarlik yeni operasyonlar hazirlamayl ve sunmayi dngoérdiklerini
belirtmistir.

Rapor tarihimiz itibariyla temel makro ekonomik gelismeler asagidaki tabloda 6zetlenebilir:


https://www.trthaber.com/etiket/euro/
https://www.trthaber.com/etiket/enflasyon/
https://www.trthaber.com/etiket/tufe/
https://www.trthaber.com/etiket/ab/
https://www.sozcu.com.tr/haberleri/dunya/?utm_source=anchortext&utm_medium=free&utm_campaign=dunya
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Onceki
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Agiklama

GSYH 2024 yih ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin
ayni geyregine gore %2,5 artmistir. 2024 yili ikinci gceyreginde bir 6nceki yila gére zincirlenmis

Biiyiime 2024-Q2 | 2024-Q1 |hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %7,4, insaat %6,5, tarim sektori ile
(TUIK) 25% 5 7% gayrimenkul faaliyetleri %3,7, bilgi ve iletisim faaliyetleriile finans ve sigorta faaliyetleri %3,4,
4 /70 . . wers . wpu . . . .

kamu y6netimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri %3,2, hizmetler %2,9,

mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %0,6 artmistir. Sanayi sektori ise %1,8 azalmistir.

15 ve daha yukari yastaki kisilerde issiz sayisi 2024 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya gore 234

issizlik 2024/06 2024/05 b|n.k|§|. artarak 3 mllylon. 3QS.b|n kisi .olmusltur. Issizlik orani |se: 0,7 puan a.rt.a.)rak .AJ9,2

- seviyesinde gerceklesmistir. Istihdam edilenlerin sayisi 2024 yili Haziran ayinda bir 6nceki aya

(TUIK) 9,2% 8,5% gore 341 bin kisi azalarak 32 milyon 522 bin kisi, istihdam orani ise 0,6 puan azalarak %49,3

olmustur.

Enflasyon 2024 yili Agustos ayinda bir 6nceki aya gére %2,47, bir dnceki yilin Aralik ayina gore %31,94,

2024/08 2024/07 | pir nceki yilin ayni ayina gore %51,97 ve on iki aylk ortalamalara gore %64,91 olarak

TUFE 51,97% 61,78% gerceklesmistir. Yi-UFE 2024 yili Agustos ayinda bir dnceki aya gdre %1,68 artis, bir 6nceki

UFE 35,75% 4137% | Y'n Aralik ayina gore %23,86 artis, bir dnceki yilin ayni ayina gére %35,75 artig ve on iki aylik
(TUIK) ortalamalara gore %46,23 artis gostermistir.

e 2024 yih Haziran ayinda Sanayi Uretimi yillik %4,7 azalmistir. Sanayinin alt sektorleri
Sanayi 'Uretlm 2024/06 | 2024/05 |incelendiginde madencilik ve tas ocakciligi sektorii endeksi bir 6nceki yilin ayni ayina gore
Endeksi 4.7% 0.1% | %86 artmis, imalat sanayi sektorii endeksi %6,9 azalmis ve elektrik, gaz, buhar ve

4,77 -y,1/0 T . - L o A .

(TUIK) iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori endeksi %15,2 artmistir.
Otomobil ve Tirkiye otomobil ve hafif ticari ara¢ toplam pazari, 2024 yili Ocak-Agustos déneminde bir
Hafif Ticari Arag | 2024/08 | 2024/07 | &ncekiyilin ayni donemine gore %0,2 oraninda artarak 762.152 adet olarak gergeklesmistir.
Satislari 90.134 94.037 Otomobil satislari, 2024 yili Ocak-Agustos déneminde gecen yila gore %3,0 oraninda artarak
(oDD) ) ) 605.639 adet, hafif ticari arag pazari ise %9,5 azalarak 156.513 adet olmustur.

Turkiye genelinde konut satislari Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %16,0
Konut Satiglan 2024/07 2024/06 . ; . . ..

artarak 127 bin 88 olmustur. Konut satislarinda Istanbul 19 bin 47 konut satisi ile en yiksek

(TUIK) 127.088 | 79.313 | paya sahip olmustur.

Temmuz ayinda 47,2 seviyesinde kaydedilen manset PMI, Agustos’da 47,8’e yikselmekle
Tiirkiye imalat 2024/08 2024/07 birlikte sektérin performansinda zayiflamanin sirdigiine isaret etti. Genel talep
PMI kosullarindaki duragan seyrin devam etmesi nedeniyle firmalar Agustos ayinda da lretim,
(iSO-IHS Markit) 47,8 47,2 istihdam ve satin alma faaliyetlerini azaltti. Uretimde Kasim 2022'den bu yana en sert ivme

kaybinin yasanmasinda fiyat baskilari da etkili oldu.
:Eu": Bélgelsi 2024/08 | 2024/07 |IHS Markit'in acikladigi Euro Bolgesi imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Agustos
malat PM : e

ayinda, Temmuz ayindaki 45,8 puandan, 45,6 puana dismustur.
(IHS Markit) 45,6 45,8
Tiiketici Giiven 2024/08 | 2024/07 Tirkiye istatistik Kurumu ve Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi isbirligi ile yiritilen
Endeksi tiketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiiketici given endeksi, Temmuz ayinda 75,9
(TUIK, TCMB) 76,4 75,9 iken Agustos ayinda %0,6 oraninda artarak 76,4 olmustur.
Bankacilik Temmuz 2024 déneminde Tirk Bankacilik Sektorinin, aktif biytkligii 2023 yil sonuna gére
Sektérii NPL 2024/07 | 2024/06 |%21,1 artarak 28.550.878 milyon TL, krediler %21,0 artarak 14.134.001 milyon TL, menkul
Rasyosu 1.68% 1.53% degerler %18,2 artarak 4.690.572 milyon TL'ye ulasmistir. Bu dénemde kredilerin takibe

’ o » o e

(BDDK) doénlsim orani %1,68 olmustur.

. . 2024 yih Temmuz ayinda merkezi yénetim bitce giderleri 827,7 milyar TL, bltge gelirleri
Bu'.cge Dengesi 2024/07 | 2024/06 |730,9 milyar TL olmustur ve biitce acig1 96,8 milyar TL olarak gerceklesmistir. Ayrica, faiz disi
(Milyar TL) butce giderleri 735,2 milyar TL olmustur ve faiz disi acik ise 4,2 milyar TL olarak
(Haz. Mal. Bak.) -96,8 -275,28 i

gerceklesmistir.
iD
53;:) UeSan)e 2024/06 2024/05 | Haziran ayinda cari islemler hesabi 407 milyon ABD dolari fazla kaydetmistir. Altin ve eneriji
(TCMB) 407,0 -1.235 harig cari islemler hesabi ise 4.549 milyon ABD dolari fazla vermistir.




Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birligi (“TSPB”) tarafindan agiklanan 2023 yil sonu verilerine gore; Pay piyasalari yilin ikinci
yarisinda TCMB’nin kademeli faiz arttirimlarina ragmen yatirimcilar agisindan cazibesini korumus, yerli bireysel yatirimci
sayisi bir yilda 3,8 milyon kisi artarken toplam 45 sirket, 9 yatirim ortakligi ve 5 borsa yatirim fonu halka arz olmustur. BIST-
100 endeksi Ekim ayi basina kadar kademeli olarak artmis, bu tarihte tarihi rekorunu kirarak 8,514 puani gérmustir. Buna
mukabil pay yatirimci sayisi da bu tarihte 8,5 milyonu asmistir.

2022 yilini 5.509 puandan kapatan BIST 100 endeksi 2023 yilinda %36’lik yukselisle yili 7.470 puandan kapatmistir. Dolar
bazinda bakildiginda ise BIST 100 endeksinin %14 deger kaybettigi goriilmektedir.

Borsa pay piyasasinda kurumlarin toplam islem hacmi (lye bazinda) 2023 yilinda 2022 yilina gére %85 artarak 65 trilyon TL'ye
yukselmistir. 2023’te vadeli islem hacmindeki artis %48’de kalirken, opsiyon islemleri yillik bazda %95 artarak 120 milyar TL
olarak gerceklesmistir. Kaldiragl islemler 2022 yilina gore %16 artarak 28,9 trilyon TL olarak gergeklesmistir. Diger yandan
tahvil-bono islemleri 2022 yilina goére %33 artarken, repo islemleri ayni donemde %152 artmistir.

2022 yilini 3,8 milyon kisiyle kapatan yerli bireysel yatirimci sayisi, 2023 yilinda 7,6 milyon kisiyi agsmistir. Bu yatirimcilarin
islem hacminin toplam islem hacmindeki payi ise 2022 yilina gére degismeyerek %61 olmustur.

Yatirim kuruluslarinin kesin alim-satim islem hacimleri (tescil dahil), 2023 yilinda gegtigimiz yila gére %33 artarak 3,8 trilyon
TL olarak gerceklesmistir. Repo/ters-repo islemleriise (tescil dahil) 2022 yilina gore %152 artarak 64 trilyon TL olmustur. 2023
yilinda 35 araci kurum ve 46 banka tahvil/bono kesin alim satim piyasasinda islem yapmustir. Bu islemlerde araci kurumlarin
payl %13 olurken, bankalar %87’lik payi ellerinde tutmaktadir. Repo piyasasinda ise 36 araci kurum ile 43 banka islem
yapmistir. Repo islemlerinde araci kurumlarin pay1 %6’da kalmigtir.

Yatirim kuruluslarinca yapilan toplam vadeli islem hacmi, 2023 yilinda gectigimiz yila gére %48 artarak 23,2 trilyon TL'ye
ulasmistir.

2023 yilinda opsiyon islem hacmi gecen yila gore %95 artarak 120 milyar TL olmustur. 2022 yilinda toplamdan aldigi %38'lik
pay ile ilk siraya oturan pay opsiyonlari ise, 2023 yilinda aldig1 %47’lik pay ile yerini perginlemistir.

Varant piyasasinda 2023 yilinda islem hacmi gegen yila gére %70 artarak 255 milyar TL’ye ¢ikmistir.

Kaldiragl islemler yalnizca araci kurumlar tarafindan yapilmakta olup, bu islemlerin hacmi 2023 yilinda gegtigimiz yila gore
%16 artisla 29 trilyon TL olmustur. Bu hacmin 16,8 trilyon TL'lik kismi araci kurumlarin musterileri ile gergeklestirdigi kaldiragh
islemlerden, kalan kismi kurumlarin kendilerini koruma amacli olarak likidite saglayicilar ile gerceklestirdikleri islemlerden
olusmaktadir.

2022 yilindaki yiiksek halka arz performansinin borsaya olan yliksek talebin bir pargasi olarak 2023 yili genelinde de devam
ettigi gorilmastiir. 2023 yilinda 54 sirket borsaya kote olurken, elde edilen toplam hasilat 80 milyar TL'ye dayanmistir. Tlrkiye
bu halka arz performansi ile 2023 yilinda halka arz sayisi bakiminda diinyada 11. sirada, Avrupa’da ise ilk sirada gelmistir.
Ayni zamanda halka arz buyikligl bakimindan da Tirkiye diinyada 10.sirada yer almistir. Arz olan sirketlerin 51’i Yildiz
Pazarda, 3'U ise Ana Pazarda kote olmustur. 2023 yilinda gergeklesen 54 halka arza katilan ortalama 2,3 milyon yatirimci
katilmistir. Ayni zamanda bu dénemde 5 borsa yatirim fonu halka arz olmus, hasilat ise 188 milyon TL olarak gerceklesmistir.

2023 yilinda 6zel sektoriin tahvil ihraci hasilati 2022 yilina gére %27 artarak 459 milyar TL olarak gerceklesmistir. 1.802 adet
tahvil ihracinin 314’0 araci kurumlar araciligiyla gergeklestirilmistir.

2023 yilinda araci kurumlar agirlikla tahvil-bono ihraci olmak Gizere 1.802 adet yeni kurumsal finansmani projesi almis, 1.443’Q
tahvil-bono ihraci olmak lizere, toplam 1.663 adet proje tamamlamistir. 2023 yilinda toplam 154 yeni halk arz projesi alinmis,
bunlarin 63’ tamamlanmistir. ileriki ddneme devreden halka arz projesi sayisi ise 142’dir.

Aralik 2023 itibariyla 14 araci kurum tarafindan 3.176 gergek ve tiizel kisiye portféy yonetimi hizmeti verilmektedir. Araci
kurumlarin yénettigi toplam portfoy blyiikligii 2023 sonunda 2022 sonuna gore %76 artarak 19 milyar TL'ye yiikselmistir.

Araci kurumlarin misterilerine kullandirdig kredi bakiyesi, borsaya ilginin artarak siirmesiyle 2023 sonunda 49 milyar TL
olmustur. BIST 100 endeksi ise 2023 yilinda %36 ylkselirken, kredi hacmi ayni donemde %61 artis gdstermistir. 2023 sonu
itibariyla aktif olarak kredi kullanan yatirimci sayisi 2022 sonuna goére %17 artis ile 44 bin kisiye ulasmistir.

TSPB tarafindan agiklanan son verilere gore araci kurumlarin islem hacmi asagida verilmistir.



Yatirim Kuruluslarinin Toplam islem Hacmi (Milyon TL)

2023/03 2023 2024/03  Degisim (%)

Pay Senedi 13.043.970 65.225.417 20.623.795 58,1%
Araci Kurum 11.717.280 58.265.206 18.271.314 55,9%
Banka 1.326.691 6.960.211 2.352.482 77,3%
Sabit Getirili Menkul Kiymet 1.090.295 3.807.971 1.685.958 54,6%
Araci Kurum 131.794 509.462 287.133 117,9%
Banka 958.501 3.298.509 1.398.825 45,9%
Repo 7.365.442 63.549.765 44.216.873 500,3%
Araci Kurum 824.742 3.880.509 7.674.074 830,5%
Banka 6.540.700 59.669.255 36.542.798 458,7%
Vadeli islemler 5.148.310 23.160.127 6.812.047 32,3%
Araci Kurum 4.814.045 20.675.516 6.219.144 29,2%
Banka 334.265 2.484.612 592.903 77,4%
Opsiyon 23.496 120.023 59.282 152,3%
Araci Kurum 23.042 109.837 49.083 113,0%
Banka 453 10.186 10.199 2151,4%
Varant* 58.372 255.163 102.290 75,2%
Kaldiragh islemler* 7.421.366 28.908.105 8.023.502 8,1%
Miisteri 4.386.581 16.779.377 4.519.224 3,0%
Likidite Saglayici 3.034.785 12.128.728 3.504.278 15,5%

* Sadece araci kurumlar tarafindan yapilmaktadir.
Kaynak: Borsa istanbul, TSPB

Sirket Hakkinda

1996 yilinda kurulan is Yatirim, istanbul’da bulunan Genel Miidiirligiine ilave olarak Agustos ayinda SPK tarafindan onaylanan
2 yeni subesiyle birlikte Turkiye genelindeki 33 adet subesiyle misterilerine sermaye piyasasi araglarinin alim satimina
aracilik, yatirrm danismanhgi, portfoy yonetimi, kurumsal finansman ve arastirma hizmetleri sunmaktadir. Sirket’in yonetim
ve sermaye kontroli Tirkiye is Bankasi A.S. ye aittir. 06/2024 itibariyla 604 calisani (12/2023: 582) bulunan Sirket’in giincel
sermaye yapisi asagida verilmistir:

Ortagin Adi Soyadi/Ticaret Unvani Sermayedeki Payi (TL) Sermayedeki Payi (%)

Tirkiye is Bankasi A.S. 986.169.408,28 65,74
Diger 513.830.591,72 34,26
Cikarilmis Sermaye 1.500.000.000,00 100,00

2007 yilinda halka arz olunan Sirket “ISMEN” kodu ile Yildiz Pazar'da islem gérmektedir. Sirket, Borsa istanbul’da BIST MALI
/ BIST YILDIZ / BIST TEMETTU / BIST 500 / BIST SURDURULEBILIRLIK / BIST TEMETTU 25 / BIST 100 / BIST 100-30 / BIST TUM
/ BIST ARACI KURUM endekslerine dahildir.

Sirket’in konsolidasyona dahil edilen bagl ortakliklarina iliskin bilgiler asagida verilmistir:

istirak Unvani Kurulus ve Faaliyet Yeri  Odenmis Sermayesi | Sermayedeki Payi (%)
Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S. istanbul 18.000.000 TL 100,0
Maxis Investments Ltd. Londra 6.500.000 GBP 100,0
Levent Varlik Kiralama A.S. istanbul 250.000 TL 100,0
Efes Varlik Yonetim A.S istanbul 130.000.000 TL 85,1
is Portfdy Yonetimi A.S. istanbul 150.000.000 TL 70,0
is Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhigi A.S. istanbul 74.652.480 TL 29,0
is Yatirim Ortakligi A.S. istanbul 160.599.284 TL 28,9

Maxis Girisim Sermayesi Portfoy Yonetimi A.S.: Girisim sermayesi yatirrm fonlari kurulmasi ve yonetilmesi faaliyetlerini
yuritmektedir 2017 yilinda kurulan sirket Mayis 2018 de faaliyet iznini almistir.



Maxis Investments Ltd.: Sermayesinin tamami is Yatirim’a ait olan araci kurum uluslararasi sermaye piyasalarinda faaliyette
bulunmak lzere Londra’da kurulmustur. 2006 yilinda faaliyet lisansini alan sirket 2007 yilinda faaliyetlerine baslamistir.

Levent Varlik Kiralama A.S.: Sermayesinin tamami is Yatinm’a ait olan varlik kiralama sirketi, 2023 yili Kasim ayinda
minhasiran kira sertifikasi ihrag etmek tizere kurulmustur. Kira sertifikasi ihracina yonelik taleplerin karsilanmasi ve katilim
fonlari ve diger kira sertifikasi yatirnmcilarina hizmet vermek amacindadir.

Efes Varlik Yonetim A.S.: 2011 yilinda kurulan Efes Varlik Yonetim A.S. finansal kuruluglarin sorunlu alacaklarinin satin
alinmasi, tahsilati ve sorunlu firmalarin finansal yeniden yapilandiriimasi alaninda faaliyet géstermektedir.

is Portfoy Yonetimi A.S.: 2000 yilinda kurulan sirketin faaliyet konusu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimleri
kapsaminda sermaye piyasasi araglarindan olusan portfoyleri, misterilerle portféy yonetim so6zlesmesi yapmak suretiyle ve
vekil sifati ile yonetmek ve sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktir. Sirket ayrica portféy yoneticiligi faaliyeti
kapsaminda yerli ve yabanci yatirnm fonlari, yatirim ortakliklari ile yerli ve yabanci 6zel ve tizel kisilerle yatirim sirketleri ve
benzeri girisimlerin portfoylerini de mevzuat hikiimleri dairesinde yonetebilmektedir.

is Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S.: 2000 yilinda kurulan sirketin faaliyet konusu, esas olarak Tiirkiye’de kurulmusg
veya kurulacak olan, gelisme potansiyeli tagiyan ve kaynak ihtiyaci olan girisim sirketlerine yapilan uzun vadeli yatirmlar
yapmaktir.

is Yatirim Ortakligi A.S.: 1995 yilinda kurulan sirketin faaliyet konusu, ilgili mevzuatla belirlenmis ilke ve kurallar cercevesinde
sermaye piyasasl araglari ile ulusal ve uluslararasi borsalarda veya borsa disi organize piyasalarda islem géren altin ve diger
kiymetli madenlerden olusan karma bir portfoyi isletmektir.

is Yatirim’in giincel yénetim kurulu yapilanmasi asagida verilmistir:

is Yatiim Menkul Degerler A.S. Yénetim Kurulu

Gorevi
Ebru OZSUCA Yonetim Kurulu Baskani
Ertugrul BOZGEDIK Yonetim Kurulu Baskan Vekili
Kenan AYVACI Yonetim Kurulu Uyesi /Genel Miidiir
Tuba TEPRET Yénetim Kurulu Uyesi
Cansel Nuray AKSOY Yénetim Kurulu Uyesi
Isil DADAYLI Yénetim Kurulu Uyesi
Hasan Emre AYDIN Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Prof. Dr. Ali Hakan KARA Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
izzet Selim YENEL Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Sirket’in Borglanma Araclari Piyasasinda islem goren menkul kiymetleri asagidaki tabloda verilmistir.

ihrag Tarihi itfa Tarihi ‘ Vade (Giin) Tiirii ihrag Yontemi Nominal Tutar (TL)

TRFISMD92411 7.06.2024 9.09.2024 94 Finansman Tahsisli 1.688.000.000
TRFISMDE2410 5.07.2024 7.10.2024 94 Finansman Tahsisli 300.000.000
TRFISMDK2412 5.08.2024 7.11.2024 94 Finansman Nitelikli 100.000.000
Toplam 2.088.000.000

*Rapor tarihimiz itibariyla



Baslica Finansal Gostergeler

1000 TL

Gelir tablosu

Hasilat

SMM

Briit Kar

Faaliyet Gid. (Ar-Ge+Paz.+Gen. Gid.)
Net Esas Faaliyet Kar

Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/Gider
Esas Faaliyet Kari

0z kaynak Yéntemiyle Degerlenen Net
Finansman Oncesi Faaliyet Kar
Finansman Geliri

Finansman Gideri

Net Parasal Poz. Kazanglari (Kayiplari)
Vergi Oncesi Kar

Vergi

Donem Kari/Zarari

Kontrol Glici Olmayan Paylar

Ana Ortaklk Paylari

Bilanco

Donen Varliklar

Nakit vb. Finansal Yatirimlar

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Stoklar

Tirev Araglar

Diger Donen Varliklar

Duran varliklar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar
Finansal Yatirimlar

Ozkaynak Yén.Degerlenen Yatirimlar
Diger Duran Varliklar

TOPLAM AKTIF

Kisa Vadeli Yiikiimliliikler

Finansal borglar

UV Borglanmalarin KV Kisimlari
Tlrev Araglar

Ticari borglar

Doénem Kari Vergi YukimIGlugu
Kisa Vadeli Karsihklar

Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler
Uzun Vadeli Yukumliilukler
Finansal Borglar

Ertelenmis Vergi YukimIUlGga
Diger Borg ve Gider Karsiliklari
OZKAYNAKLAR

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Sermaye Dizeltme Farklari

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Diger Ozkaynaklar

Gegmis Yil Karlari

Net Dénem Kari/Zarari
Kontrol Giicii Olmayan Paylar
TOPLAM PASIF

*Yil sonu mali verileri, 2023 yil sonu igin enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis Bagimsiz Denetim Raporu’ndan alinmistir.

2022/12*  2023/12*

426.400.148 458.246.086
412.978.284 441.829.255

13.421.864 16.416.831
2.565.126  3.592.861
10.856.738  12.823.970
(1.612.940) 956.637
9.243.798 13.780.607
83.087 72.272
9.326.885 13.852.879
458.612 811.059
227.516 266.402
(3.196.482)  (5.137.384)
6.361.499  9.260.152
1.674.272  3.478.865
4.687.227  5.781.287
124.585 241.525
4.562.642  5.539.762
2022/12*  2023/12*
58.369.136  40.525.378
25.399.202  15.275.349
30.366.740 23.794.728
2.054.057 762.641
306.728 501.026
85.765 23.295
156.644 168.339
1.260.118  1.468.367
163.719 264.880
315.577 258.532
389.371 357.759
125.426 197.700
266.025 389.496
59.629.254 41.993.745
46.378.647  24.440.610
16.990.545  5.840.002
43.294 43.845
1.606.126 187.174
25.324.797 16.531.566
271.744  1.071.363
1.900.709 452.764
241.432 313.896
697.382 302.316
129.961 151.287
387.909 32.692
179.512 118.337
12.553.225 17.250.819
11.485.623 15.972.884
355.000  1.500.000
3.742.487  4.036.147
1.295.096  1.416.088
1.087.170  1.315.531
443228  2.165.356
4562.642  5.539.762
1.067.602  1.277.935

59.629.254 41.993.745

2023 %
7,5%
7,0%

22,3%
40,1%
18,1%
159,3%
49,1%
(13,0%)
48,5%
76,9%
17,1%
(60,7%)
45,6%
107,8%
23,3%
93,9%
21,4%

2023 %

(30,6%)

(39,9%)

(21,6%)

(62,9%)

63,3%

(72,8%)
7,5%
16,5%

61,8%

(18,1%)

(8,1%)

57,6%
46,4%

(29,6%)

(28,0%)

(65,6%)
1,3%

(88,3%)

(34,7%)

294,3%

(76,2%)

30,0%

(56,6%)
16,4%

(91,6%)

(34,1%)

37,4%
39,1%

322,5%
7,8%
9,3%

21,0%

388,5%

21,4%
19,7%
(29,6%)

> > > AP D> P> A>D> D> D>
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2023/3 PP ZYER 2024/03 %

149.444.625
145.849.941
3.594.684
1.057.313
2.537.371
50.582
2.587.953
(26.035)
2.561.918
102.090
17.758
(1.028.710)
1.617.540
689.524
928.016
(53.082)
981.098

231.511.387
226.895.860
4.615.527
1.135.153
3.480.374
(21.903)
3.458.471
3.799
3.462.270
166.611
102.445
(2.373.503)
1.152.933
968.099
184.834
(80.548)
265.382
52.024.661
18.114.324
31.992.592
917.358
563.075
173.145
264.167
1.733.561
353.787
303.483
368.968
231.280
476.043
53.758.222
33.379.162
11.455.755
58.054
273.872
18.885.108
1.800.227
279.000
627.146
426.320
276.205
20.902
129.213
19.952.740
18.623.771
1.500.000
4.870.091
1.558.793
1.544.326
8.885.179

265.382
1.328.969

53.758.22

54,9%
55,6%
28,4%
7,4%
37,2%
(143,3%)
33,6%
114,6%
35,1%
63,2%
476,9%
(130,7%)
(28,7%)
40,4%
(80,1%)
(51,7%)
(73,0%)

4dd4dAD> A 4P D> PP P> A >

**2023 yili 1. ¢eyrek enflasyon muhasebesi uygulanmis bilango verileri Bagimsiz Denetim Raporu’nda yer almadigindan, 2024 yili 1. ¢eyrek enflasyon
muhasebesi uygulanmis verileri referans olarak verilmistir.



SPK’nin 28 Aralik 2023 tarihli ve 81/1820 sayili karari uyarinca, Turkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarini
uygulayan finansal raporlama diizenlemelerine tabiihraggilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla
sona eren hesap donemlerine ait yillik finansal raporlarindan baslamak tGzere TMS 29 hikimlerini uygulamak suretiyle
enflasyon muhasebesi uygulamasina karar verilmistir. Bu ¢ercevede Is Yatirim’in 2023 ve 2022 yil sonu finansal tablolari
enflasyon etkisine gore duzeltilerek sunulmustur.

2023 yilsonu itibariyla Sirket’in konsolide finansal sonuglarina gore operasyonel gelirleri %22,3 artarak 16,4 milyar TL
seviyesinde gerceklesmistir (2022: 13,4 milyar TL). Esas faaliyet kar %49,1 oraninda artmis olup 13,8 milyar TL olarak
gerceklesmistir (2022: 9,2 milyar TL). Ayni dénemde net kar %21,4 artarak 5,5 milyar TL'ye ulasmistir (2022: 4,6 milyar TL).

2024 yili 1.ceyrek finansal sonuglarina gore ise operasyonel gelirler bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %28,4 artmis olup 4,6
milyar TL'ye ulagmistir (2023/03: 3,6 milyar TL). Ayni dénemde net kar %73,0 azalarak 265,4 milyon TL olarak gergeklesmistir
(2023/03: 981,0 milyon TL).

Sirket aktifleri 2023 yilsonu itibariyla %29,6 oraninda azalarak 42,0 milyar TL olmustur. Sirket’in aktif karlihg1 %13,8 oraninda
gerceklesmistir. Sirket’in dénen varliklari, kisa vadeli yikimlaliklerinin Gizerinde olup likidite gostergeleri olumludur. 2023
yili sonu itibariyla Sirket’in finansal borcunun tamamina yakini kisa vadelidir. Ayni donem, toplam yukimlulikler %47,4
azalarak 24,7 milyar TL olarak gergeklesmistir. Sirket’in toplam 6zkaynaklari %37,4 artisla 17,3 milyar TL'ye yikselmistir.
Sirket’in 6zkaynak karliligi %33,5 oraninda gercgeklesmistir.

Mali Rasyolar

Baslica Finansal Rasyolar 2022/12 2023/12
Met Isletme Sermayesi / Toplam Varliklar 0,20 0,38 ,___——-"“"
Cari Oran - Dénen Varhklar / Kisa Vadeli Yukimltlikler 1,26 1,66 —
Makit Oran —Hazir Degerler / KV YikamlGlGkler 0,55 0,62 ,___——-"“"
Bzkaynak Karhilig - Dénem Karn / Toplam Ozkaynaklar 37,3% 33,5% '"“-—-__,
Varlik Karhhg - Dénem Kan / Toplam Varliklar 7,9% 13,8% —_—
Faaliyet Karlilhg - Esas Faalivet Kan /Toplam Varlklar 15,5% 32,8% P--—“"’J
Gider/ Gelir veya (Gen ¥on Gid+Paz.Gid +ArGe Gid) / Briit Kar 19,1% 21,9% +__-—-“'J
Met Karhhk - Ddénem Karn JBrat Kar 34,9% 35,2% —
(Hazir Deg.+Finansal yatinmlar)/Toplam Yikimldltkler 54,0% B1,7% ,___——-"“"
Kiza Vadeli Ticari sAlacaklar / Toplam aktifler 0,51 0,57 —
kaldirac Orani - Toplam Borglar / Toplam Ozkaynaklar 3,75 1,43 h‘““-——___
kisa Vadeli Yikumlilikler / Toplam Borg 0,99 0,99 P--—“"’J
Finansal Borg f Toplam Varliklar 0,29 0,14 e—,
Kaldirag
Kt
16.416,8
13.421,9 13.780,6 ——
0.243,8
4.562,6 55398
2022/12 2023/12 2022/12 2023/12

E@BritKar aEsas Faaliyet Kan 1 Net Kar

M Toplam Yiikiimlilik & Toplam Ozkaynak



Kurumsal Yonetim

Sirket, SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri’ne biiyiik dl¢iide uyum saglamis ve tiim politika ve &nlemleri uygulamaya sokmustur.
Yonetim ve i¢ kontrol mekanizmalari etkin bir sekilde olusturulmus ve islemektedir. Tim kurumsal yonetim riskleri tespit
edilmis ve aktif bir sekilde yonetilmektedir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklari adil sekilde gozetilmektedir; kamuyu
aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri en Ust diizeydedir ve Yonetim Kurulu’nun yapi ve isleyisi en iyi uygulama kategorisindedir.



Metodoloji

SAHA’nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif
boélimlerden olugsmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri; firmanin sektér mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi
ve nakit akis projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir. Sektér mukayeseli performans analizi, sektor
firmalarinin son dénem mali performanslari ile mukayeseli olarak ilgili firmanin konumunu belirler. Finansal risklerin analizi,
firmanin mali rasyolarinin objektif kriterler bazinda degerlendirilmesini kapsar. Bu analizde; likidite, kaldirag, varlik kalitesi,
karlilik, volatilite ve yogunlasma gibi alt bagliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve stres senaryo
projeksiyonlarini ele alir, ylikiimlaliklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yonetim uygulamalari
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektoér analizinde; sektérin niteligi ve biyime hizi, sektordeki rekabet yapisi,
mdusterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sektoriin yurtici ve yurtdisi risklere duyarliligi degerlendirilir. Firma analizinde;
pazar pay! ve etkinligi, biylime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman
kaynaklarina ulagimi, bilango disi yikiimlaliikleri, muhasebe uygulamalari ve ana/yavru sirket iliskileri ele alinir.

Kurumsal yénetim, metodolojimizde 6nemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak Uzere 4 ana bashg icermektedir. SAHA’nin kurumsal yénetim metodolojisi
www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.
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Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gizeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gorlisimizi yansitmakta, kisa
vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan siireye iliskin gorlisimizi ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en yiiksek kaliteyi gosteren AAA’dan baslayip en dislk (temerrit) kalite olan D’ye kadar
verilmektedir. AA’dan CCC'ye kategoriler igerisinde nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek igin arti (+) ve eksi (-) isaretleri

kullanilir.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, A1, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurumlar ve menkul kiymetler
piyasa tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir. ilgili mevzuat geregi, VDMK (Varliga Dayali Menkul Kiymet)
ihrag derecelendirmelerinde ilk Gi¢ kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

Uzun Not
Dénem Kademesi Notlarin Anlami
gi; 22':\ Birinci En ylksek kredi kalitesi. Finansal ylikiimlGliklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) A1+ (TR) AA Kademe derece yiksek. Menkul kiymet ise, risksiz devlet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ ikinci Kredi kalitesi ¢ok yliksek. Finansal ylikumliliiklerini yerine getirme kabiliyeti
(TR) A1 (TR) A Kademe cok yiksek. Isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim
riskini 6nemli sayillmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Ugiincii Finansal yuakamluliklerini yerine getirme kabiliyeti yiksek ancak olumsuz
+ ademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
(TR) BBB Kad ki ik kosul ve degisimlerd kilenebili
Finansal ylkimldluklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz
(TR) BBB Dérdiincii ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise,
(TR) A3 uygun koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul
(TR) BBB- Kademe . . e g . . o
ve degisimler dolayisiyla yuUkimliliguni yerine getirme kapasitesi
zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadeli B1, B2, C kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa tarafindan

“spekilatif” olarak degerlendirilmelidir.

Asgari seviyede spekilatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama
(TR) BB+ olumsuz finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle yiiz yuze.
(TR) B1 (TR) BB Besinci Menkul kiymet ise, yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme
(TR) BB- Kademe mevcut veya diger spekiilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki,
ihragcinin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla yikimlalagana
yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya gikabilir.
(TR) B+ Finansal ylkimluliklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
(TR) B2 (TR) B Altinc olumsuz ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise,
(TR) B- Kademe zamaninda 6denmeme riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin,
sektoriin ve ihragginin durumuna goére yiksek dalgalanmalar gésterebilir.
(TR) CCC+ Yatirim vyapilabilir kategorisinin oldukca altinda. Tehlikede ve finansal
(TR) C (TR) cCC Yedinci yiktumluliklerini yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektérel ve finansal
(TR) ccC- Kademe kosullarin olumlu gelismesi gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve faizin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerriit Temerriit. Sirkgt finansal yUkUmIUIUIfItler“ini yerin.e getiremiyor veya s6z konusu
menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.
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Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, is Yatirrm Menkul Degerler A.S. nin is birligiyle saglanan ve hem de is Yatirm Menkul
Degerler A.S.'nin kamunun kullanimina acik olarak yayinladig bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi
Derecelendirme A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor Saha A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile ¢6ziimlenmesinden
sonra ortaya ¢ilkmis olup, kurumlarin ve/veya ihra¢ ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustur. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla bir al/sat 6nerisi olamayacagi gibi,
belli bir yatirimci igin o yatirim aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak
dogrudan veya dolayli olarak ugranabilecek her tirli maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu
tutulamaz. Bu yorumlarin Ggilinct sahislara yanhs veya eksik aksettirilmesinden veya her ne sekilde olursa olsun dogacak
ihtilaflar da Saha A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk ilkeleriyle hareket
eder ve davranis kurallari olarak 10SCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)’'nun kurallarini aynen benimsemis ve
web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2024, Saha Kurumsal Yénetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bitiin haklari sakhdir. Bu Kurumsal Yonetim Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve is Yatinrm Menkul Degerler A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik
ortamda basilmasi, ¢cogaltiimasi ve dagitilmasi yasaktir.

iletisim:

Raporu Hazirlayan / Derecelendirme Uzmani:

Tuba Erdener
terdener@saharating.com

Derecelendirme Komitesi Uyeleri:

S. Suhan Seckin
suhan@saharating.com

S. Mehmet inhan
minhan@saharating.com

Ali Persembe
apersembe@saharating.com

Saha Kurumsal Yénetim ve Kredi Derecelendirme A.S
Valikonagi Cad., Haci Mansur Sok., Konak Apt. 3/1, Nisantasi, Istanbul
Tel: (0212) 291 97 91, Faks: (0212) 291 97 92 e info@saharating.com e www.saharating.com
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