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- 0 ‘ Derecelendirme Notu Gerekgesi
SAHA is Yatinm Menkul Degerler A.S., (“Sirket” veya “is Yatinm”) Sermaye Piyasasi

Kurumsal Y3netin ve Kredi Kurulu’nun 111-37.1 sayili Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin
Derecelendirme Hizmetleri Esaslar Hakkinda Tebligi ve 111-39.1 sayili Yatirim Kuruluglarinin Kurulus ve Faaliyet

Esaslari Hakkinda Tebligi kapsaminda “Genis Yetkili Araci Kurum” olarak faaliyet
11 Eylul 2025 gostermektedir. Bu kapsamda Sirket, yatirimcilara alim-satim araciliginin yani sira,

kurumsal finansman, yatirim danismanligi, portféy yonetimi ve arastirma hizmetleri
Kredi Derecelendirme Notu sunmaktadir.
1996 yilinda kurulan Sirket 2007 yilinda halka arz edilmis olup, paylari Borsa

Uzun vadeli (Ulusal): istanbul Yildiz Pazar'da islem goérmektedir. Sirket'in sermaye ve y®énetim
(TR) AAA kontrollinii elinde tutan taraf Tirkiye is Bankasi A.S."dir.
o is Yatinm’in yurtici pazardaki gegmisi ve konumunun yani sira, tarafimizca yapilan
GOrunam: sektér mukayeseli analizler ve Sirket’in tasidigi finansal/operasyonel risklerinin
S b'l incelenmesinin neticesinde uzun vadeli notu (TR) AAA ve kisa vadeli notu (TR) A1+
tabi oI e
olarak teyit edilmistir.
Kisa Vadeli (Ulusa'): Onceki Not (11 Eylul 2024):
(TR) A1+ Uzun Vadeli: (TR) AAA
o Kisa Vadeli: (TR) A1+
Gorunum:
Stabil GoOrunum

SPK’'nin 28 Aralik 2023 tarihli ve 81/1820 sayili karari uyarinca, Tirkiye

e ol e Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarini uygulayan finansal raporlama

Gegerllllk Tarihi: diizenlemelerine tabi ihragglilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023

11 EyIuI 2026 tarihi itibariyla sona eren hesap donemlerine ait yillik finansal raporlarindan
baslamak tzere TMS 29 hikimlerini uygulamak suretiyle enflasyon muhasebesi
uygulamasina karar verilmistir. Bu cercevede is Yatinm’in finansal tablolari
enflasyon etkisine gore diizeltilerek sunulmustur.

is Yatinm Menkul Degerler A.S. 2024 yilsonu? itibariyla Sirket’in konsolide finansal sonuclarina gére operasyonel
. elirleri %1,9 diserek 23,3 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir (2023: 23,7 milyar
Levent Mahallesi, Meltem & ° us A y yesinde gergeiiesmis ( ) Y

. ) TL). Esas faaliyet karn %6,8 oraninda dismis olup 18,5 milyar TL olarak
Sokak Is Kuleleri, KUIe 2, Kat: gerceklesmistir (2023: 19,9 milyar TL). Ayni dénemde ana ortaklik payi net kari
13, No:10/14, Begsiktas, %31,2 diiserek 5,5 milyar TL olarak gergeklesmistir (2023: 8 milyar TL).
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30.06.2025 tarihli finansal tablolara? gére ise operasyonel gelirler bir énceki yilin
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Fek . 8212 ggg 28 8(1) ayni donemine gore %3,9 dismis olup 13,6 milyar TL olarak gergeklesmistir
axs: ] o (2024/06: 14,2 milyar TL). Ayni dénemde ana ortaklik payi net kdr1 %9,2 artarak 3,1

http://www.isyatirim.com.tr milyar TL'ye ulasmistir (2024/06: 2,8 milyar TL).

Sirket aktifleri 2024 yilsonu itibariyla %16,5 oraninda artarak 70,7 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, 2024 yilsonu itibariyla Sirket
aktif bliyukligu, 6zkaynak blylklGgl, brit kar ve net kar blyikligu olarak sektdrde lider konumdadir. Sektér aktiflerinin
%20,3’({i, 6zkaynaklarinin %21,8’i, briit karin %20’si ve net karin %26’s1 is Yatirim tarafindan Gretilmistir.

Tim bu faktorlere 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 gézetim
donemi siresince Sirket’e olasi etkileri degerlendirilecektir.

1 Yil sonu mali verileri, 2024 yil sonu igin enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis Bagimsiz Denetim Raporu’ndan alinmstir.
Buna gére, 2023/12 verileri 31.12.2024 satin alma giicii paritesine getirilmis verilerdir.

2 Sirket’in 2.¢ceyrek verileri sinirli denetimden geg¢mis, enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis finansal tablolarindan
alinmistir. Buna gére, 2024/06 verileri 30.06.2025 satin alma glici paritesine getirilmis verilerdir.


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 2025 ve 2026 yillarina ait en giincel ve bir 6nceki kiiresel bliiyime 6ngorilerine asagida yer verilmistir:

2025 \ 2026

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

IME O"cak 2.025.KUreseI Ekonomik Goriiniim Raporu %3,37 %3.2 %3,3¢> %3.3
(6nceki: Ekim 2024)

Diinya Bankas: | O¢2k 2025 Ekonomik Giincelleme Raporu %2.7¢> %2,7 %2.7¢> %2,7
(6nceki: Haziran 2024)

OECD A"rallk 2.024 'I.Ekonomik Glincelleme Raporu %3,37 %3.2 %3,3¢> %3.3
(6nceki: Eylul 2024)

IMF tarafindan Ocak ayinda yayimlanan "Kiresel Ekonomik Goériinim Raporu''nda, kiresel biyimenin hem 2025 hem de
2026'da %3,3 olacagini ve tarihsel (2000-19) ortalama olan %3,7'nin altinda kalacagini 6ngérmustir. IMF Bas Ekonomisti
Pierre-Olivier Gourinchas, kiiresel bliylimenin bu yil ve gelecek yil %3,3'te sabit kalacagini ve pandemi 6ncesinden bu yana
onemli Olgide zayiflayan potansiyel biyime ile biylk oOlgide uyumlu olacagini tahmin ettiklerini bildirmistir.
Gourinchas ayrica, enflasyonun bu yil %4,2'ye, gelecek yil ise %3,5'e gerileyerek para politikasinin daha da normallesmesini
saglayacak merkez bankasi hedeflerine geri dondigiini belirtmistir. Bu durumun, pandemi ve Rusya'nin son kirk yilin en
blylk enflasyon artisina neden olan Ukrayna'yi isgali de dahil olmak Uzere son yillarda yasanan kiresel aksakliklarin sona
ermesine yardimci olacagini ifade etmistir. Raporda, devam eden dezenflasyon siirecinde politika kaynakli aksakliklar, mali
surdirilebilirlik ve finansal istikrar Uzerinde etkileri olacak sekilde, para politikasinin gevsetilmesi sirecini kesintiye
ugratabilir degerlendirmesini yapan IMF, "Bu risklerin yonetilmesi, enflasyon ve reel faaliyet arasindaki dengenin
saglanmasina, tamponlarin yeniden olusturulmasina ve yapisal reformlarin artirilmasinin yani sira daha gicli ¢ok tarafli
kurallar ve isbirligi yoluyla orta vadeli biiyime beklentilerinin ylkseltiimesine odaklaniimasini gerektirmektedir" ifadeleri
kullaniimistir.

ABD Merkez Bankasl (Fed), 2024 Kasim ayi toplantisinda faiz oranini %5,0 seviyesinden %4,75’ e indirmistir. 2024 Aralik ayi
toplantisinda ise faiz oranini 25 baz puan indirerek %4,50 olarak belirlemistir. Fed, 2025 yilinin ilk faiz kararini %4,25-%4,50
araliginda sabit birakmistir. Mayis ayinda gergeklesen toplanti kararinda ise faiz oranini beklentilere paralel olarak %4,50
olarak birakmistir. Banka minimum faiz oranini ise %4,25 olarak birakmistir. Fed, Haziran ayi toplantisinda politika faizini
degistirmeyerek %4,25-4,50 araliginda tutmus, Temmuz ayinda gergeklestirdigi toplantida ise faiz oranini %4,25-%4,50
araliginda sabit birakmistir. Boylece 5 toplanti Ust Uste faizlerde degisiklige gitmemistir. Fed tarafindan yapilan agiklamada,
net ihracattaki dalgalanmalar verileri etkilemeye devam etse de son gostergelerin yilin ilk yarisinda ekonomik faaliyetin
blyumesinin iimli hale geldigine isaret ettigini, issizlik oraninin diisiik kalmaya devam ettigi ve is glici piyasasi kosullarinin
saglamhgini koruduguna vurgu yapilmistir.

Avrupa istatistik Ofisi (Eurostat), Euro Bélgesi'nin Temmuz ayina iligskin enflasyon &ncii verilerine gére, Euro Bolgesi'nde yillik
enflasyon Temmuz ayinda %2 ile yatay seyir izlemistir. AB uyumlu verilere gére enflasyon Temmuz ayinda ispanya’da%2,7,
Almanya’da %1,8, italya %1,7 ve Fransa’da %0,9 seviyesinde gergeklesmistir.

Tiirkiye: Asagidaki tabloda, 2024 yilinda %3,0 oraninda biylyen Tirkiye ekonomisine iliskin IMF, OECD ve Diinya Bankasi’nin
2025-2026 yillari son resmi bliyiime tahminleri verilmektedir. Diinya Bankasi, Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporunda
Tirkiye igin 2025 biyume tahminini %2,6 ve 2026 igin %3,8 olarak belirlemistir. OECD Ekonomik Gériiniim raporunda, Turkiye
icin 2025 yil GSYH biyime tahmini %2,6 ve 2026 yili igin %4,0 olarak belirlemistir. IMF, Kiresel Ekonomik Goriinim
raporunda, Turkiye ekonomisinin bu yil %2,6 ve 2026'da %3,2 biylyecegini tahmin etmistir.

2025 \ 2026

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

2025 Kil E P —

IMF C?.cak 0 5.Kurese| konomik Goriinim Raporu %2,64 %2,7 %3,2¢> %3,2
(6nceki: Ekim 2024)

Diinya Ocak 2025 Ekonomik Giincelleme Raporu o o o o

Bankasi (6nceki: Haziran 2024) %26\ %3,6 %38\ %43

OECD A“rallk 2.024 .I.Ekonomlk Glncelleme Raporu %2,64 %3,1 %4,04> %4,0
(6nceki: Eylul 2024)

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 2024 yili Ocak ayi faiz oranini 250 baz puan arttirarak %45'e yiikseltmis., Subat
ayinda %45'te sabit tutarken Mart ayinda 500 baz puan arttirarak %50’ye yikselttikten sonra Nisan, Mayis, Haziran, Temmuz,
Agustos, Eylil, Ekim ve Kasim ayi toplantilarinda politika faizini sabit tutmustur. TCMB, Aralik ayinda faizi 250 baz puan
indirerek %47,5 seviyesine ¢ekmistir. 2025 Ocak ve Subat aylarinda faiz oranini 250’ser baz puan indirimle %42,5 seviyesine
¢eken TCMB, Mart ayinda ise faiz oranini%46’ya yiikseltmistir. Politika faizi Haziran ayinda sabit tutulurken, Temmuz ayinda
300 baz puan dislrilerek %43 seviyesine ¢ekilmistir.

Diinya Bankasi Tiirkiye Ulke Direktérii Tiirkiye'de devam eden 17 milyar $ tutarindaki programa ek olarak, {ic yil icinde Diinya
Bankas! Yénetim Kurulu’na 18 milyar $ tutarindaki yeni operasyonlar hazirlamayi ve sunmayi éngdrdiklerini 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/ab/

Giincel

" Onceki
Gosterge ‘ Deger ‘ Deger ‘ Agiklama
GSYH 2025 yil ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore %4,8 artmistir. 2025 yili ikinci geyreginde bir dnceki yila gore zincirlenmis
hacim endeksi olarak; insaat %10,9, bilgi ve iletisim faaliyetleri, %7,1, sanayi sektori %6,1,
Biiyiime 2025-Q2 2025-Q1 | ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmetleri %5,6, mesleki, idari ve destek hizmet
(TUIK) 4,8% 2,0% faaliyetleri %5,4, Urin Uzerindeki vergiler eksi stbvansiyonlar %3,0, finans ve sigorta
faaliyetleri %2,6, gayrimenkul faaliyetleri %2,6 ve diger hizmet faaliyetleri %2,1 artmistir.
Tarim sektorl %3,5, kamu yonetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleriise %1,2
azalmistir.
15 ve daha yukari yastaki kisilerde issiz sayisi 2025 yili Temmuz ayinda bir dnceki aya gére
issizlik 2025/07 2025/06 164. bln. kisi azalarak 2 r'fnl\_/or.\ 8-28 bin k|§_| oImu.stur. Issizlik orani ise 0,4 puan azala.ralf %8,9
seviyesinde gergeklesmistir. Istihdam edilenlerin sayisi 2025 yili Temmuz ayinda bir dnceki
(TUIK) 8,0% 8,4% aya gore 18 bin kisi artarak 32 milyon 582 bin kisi, istihdam orani ayni seviyede kalarak %49,1
olmustur.
Enflasyon TUFE 2025 yili Agustos ayinda bir 6nceki aya gére %2,04, bir &nceki yilin Aralik ayina gére
2025/08 2025/07 %21,50, bir dnceki yilin ayni ayina goére %32,95 ve on iki aylik ortalamalara gore %39,62 artis
TUFE 32,95% 33,52% olarak gerceklesmistir. Yi-UFE 2025 yili Agustos ayinda bir 6nceki aya gdére %2,48 artis, bir
UFE 25,16% 24,19% onceki yilin Aralik ayina gore %20,62 artis, bir dnceki yilin ayni ayina gére %25,16 artis ve on
(TUIK) iki aylik ortalamalara gore %26,28 artis gostermistir.

L 2025 yili Haziran ayinda Sanayi Uretimi yilhk %8,3 artmistir. Sanayinin alt sektorleri
Sanayi .Uretlm 2025/06 | 2025/05 |incelendiginde madencilik ve tas ocakgilig sektorii endeksi bir Gnceki yilin ayni ayina gore
En'c.:l'ek5| 8.3% 5 0% %2,3 artmis, imalat sanayi sektori endeksi %9,5 artmis ve elektrik, gaz, buhar ve

y37/0 ,U70 T . - . o R .
(TUIK) iklimlendirme uretimi ve dagitimi sektorii endeksi %1,1 azalmistir.
Otomobil ve Tirkiye otomobil ve hafif ticari arag toplam pazari, 2025 yili Agustos déneminde bir 6nceki
Hafif Ticari Arag 2025/08 | 2025/07 |yilin ayni dénemine gdre %7,24 oraninda artarak 817.345 adet olarak gergeklesmistir.
Satiglan 817.345 715.695 Otomobil satislari, 2025 yili Agustos doneminde gecgen yila gore %8,05 oraninda artarak
(oDD) ) ’ 654.413 adet, hafif ticari arag pazari ise %4,1 artarak 162.932 adet olmustur.
Konut Satislar 2025/07 2025/06 Tirkiye genelinde kon'ut satiglari Temmuz ayinda bir on.cekl yilin ayrn ayina gore 412.,4
$ oraninda artarak 142 bin 858 olmustur. Konut satislarinda Istanbul 23 bin 152 konut satigsi ile
(TUIK) 142.858 107.723 | en yuksek paya sahip olmustur.
Tirkiye imalat PMI, Temmuz ayinda 47,3 seviyesinde gerceklesmistir. Faaliyet kosullarindaki
bozulma yine belirgin olsa da Nisan ayindan bu yana en ilimli seviyede gergeklesmistir. Talep
ortamindaki durgunluk, yeni siparislerin Agustos ayinda da yavaslamaya devam etmesine yol
acmistir ancak azalis Subat ayindan bu yana en diisiik oranda gerceklesmistir. Uretimdeki
L daralma da Temmuz ayina gore yavaslamis olup, son alti ayin en disik hizinda
Turkiye Imalat 2025/08 | 2025/07 | gergeklegmistir. Uretim 10 sektériin sekizinde yavaglama sergilemistir. Ana metal sektériiniin
P,M' ) 473 45.9 Uretiminde Nisan 2023’ten bu yana en hizl biylime goriiliirken, agag ve kagit Grtinlerinde ise
(ISO-IHS Markit) ’ ! son bes ayin ilk artisi kaydedilmistir. Uretimde en sert gerileme ve yeni siparisler acisindan
en zayif performans tekstil Griinleri sektériinde olmustur. Uretimde oldugu gibi yeni
sipariglerde de yalnizca iki sektor, ana metaller ve gida Urlnleri iyilesme kaydetmistir. Yeni
ihracat siparislerinde ise artis saglayabilen tek sektér makine ve metal triinleri olmustur.
Sektorlerin ¢ogu, is ylklerindeki diisiise bagh olarak istihdami azaltmistir.
!EurcI) Bolgesi 2025/08 | 2025/07 |IHS Markit'in acikladig Euro Bolgesi imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Temmuz
Imalat PMI ; 5 vaci fet
ayinda 49,8 iken Agustos ayinda 50,7 seviyesinde ger¢eklesmistir.
(IHS Markit) 50,7 49,8
Tiiketici Giiven 2025/08 | 2025/07 Tirkiye istatistik Kurumu ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi isbirligi ile yiiriitiilen tiiketici
Endeksi egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiiketici giiven endeksi, Temmuz ayinda 83,5 iken
(TUIK, TCMB) 84,3 83,5 Agustos ayinda %0,9 oraninda artarak 84,3 olmustur.
Bankacilik Temmuz 2025 déneminde Tiirk Bankacilik Sektériiniin, aktif blytikligi 2024 yil sonuna gére
sektérii NPL 2025/07 | 2025/06 |%24,6 artarak 40.705.072 milyon TL, krediler %25,0 artarak 20.058.633 milyon TL, menkul
. o . , . o .
Rasyosu 2,18% 2,12% dt.e-gt.e.rl?r A:24,2°artarak 6.489.973 milyon TL'ye ulagmistir. Bu dénemde kredilerin takibe
(BDDK) donusiim orani %2,18 olmustur.
Biitce Dengesi 2025/07 2025/06 2925 yih Temmuz aymd“a merk(um yonetllm bitce giderleri 1,1 trllyop TL, butce .gellrlerln 1,1
(Milyar TL) trilyon TL olmustur ve bitge agig1 23,9 milyar TL olarak gergeklesmistir. Ayrica, faiz disi bitge
(Haz. Mal. Bak.) -23,9 -330,2 | giderleri 986,2 milyar TL olmustur ve faiz disi denge 110,7 milyar TL fazla vermistir.
f&riIODUeSan)e 2025/06 | 2025/05 | Haziran ayinda cari islemler hesabi 2.006 milyon ABD dolari agik kaydetmistir. Altin ve enerji
(TCMB) -2.006,0 -684,0 harig cari islemler hesabi ise 2.579 milyon ABD dolari fazla vermistir.




Tiirkiye Sermaye Piyasalari Birligi (“TSPB”) tarafindan son yayimlanan 2025 yili 1.ceyrek sonu raporuna gore; Tirkiye'de
yuksek seyreden faizlerin etkisiyle pay piyasasi yatirimlari cazibesini kaybetmeye baslamistir. Bu ortamda yatirimci ilgisi de
azalmis, yerli bireysel yatirimci sayisi 2024 yili sonuna kiyasla %3 azalarak 6,7 milyona gerilemistir. Yila ihmh bir artigla
baslayan BIST-100 endeksi 17 Mart 2025’te 10.862 seviyesine kadar yikselmis olsa da, yasanan siyasi gelismeler neticesinde
ay sonunda 9.659 puana gerileyerek 2024 yil sonuna kiyasla yaklasik %2 diisiis kaydetmistir.

Bu donemde 11 sirket ve bir yatirim ortakhgi borsaya kote olurken, elde edilen toplam hasilat 29 milyar TL’yi bulmustur. Arz
olan sirketlerin %50’si Yildiz Pazarda, %50’i ise Ana Pazarda kote olmustur. Bu halka arzlara katilan yatirimci sayisi ise 3,1
milyon kisi olmustur. 2025 yilinin ilk ceyreginde 58 araci kurum ve 1 yatinnm bankasi pay senedi piyasasinda islem yapmistir.
islem hacmi 2024 yilinin ilk ceyregine oranla %10 diserek artarak 18,5 trilyon TL olmustur. 2024 yilini 6,8 milyon kisiyle
kapatan yerli bireysel yatirimci sayisi, Mart sonunda 6,6 milyon kisiye gerilemistir. Bu yatirimcilarin islem hacminin toplam
islem hacmindeki payi ise 2024 toplamina gére 6 puan diiserek %53’e inmistir.

Sabit getirili menkul kiymetler (SGMK) piyasasinda hem araci kurumlar hem de bankalar faaliyet gdstermektedir. Yatirim
kuruluslarinin kesin alim-satim islem hacimleri (tescil dahil), 2025 yilinin ilk geyreginde 2024 yilinin ayni dénemine gore %231
artarak 5,6 trilyon TL olarak gergeklesmis, 2024 yilinda kaydedilen toplam hacmin neredeyse yarisina ulasmistir. 2025 yilinin
ilk ceyreginde 22 araci kurum ve 47 banka tahvil/bono kesin alim satim piyasasinda islem yapmistir. Bu islemlerde araci
kurumlarin pay1 %19 olurken, bankalar %81’lik kismi olusturmustur. Repo/ters-repo islemleri ise (tescil dahil) 2024 yilinin ilk
ceyregine gore %256 artisla 157 trilyon TL olmustur. Repo piyasasinda ise 38 araci kurum ile 40 banka islem yapmistir. Araci
kurumlarin repo islemleri hayli ylksek bir artis sergilemis, araci kurumlar 2024 toplaminda bu islemlerde %17 olan paylarini
2025 yilinin ilk ceyreginde %33’e ¢ikarmistir.

2025 yilininilk Gig ayinda 52 araci kurum ve 16 banka tarafindan vadeli islem yapilmigtir. Yatirim kuruluslarinca yapilan toplam
vadeli islem hacmi, 2024 yilinin ayni donemine gore %59 artarak 11 trilyon TL'ye ulasmistir.

38 araci kurum ve 7 banka tarafindan gergeklestirilen opsiyon islem hacmi bu yilin ilk geyreginde gegen yilin ayni dénemine
gore %117 oraninda artmistir. 2025’in ilk Gg ayi itibariyla verisi derlenen kurumlarin opsiyon islem hacmi 114 milyar TL
olmustur.

Agirlikli olarak bireysel yatirimcilarin islem yaptigi varant piyasasinda 2025 yilinin ilk Gg ayinda 46 kurum aracilik yapmistir.
islem hacmi gegen yilin ayni dénemine gére %38 azalmistir.

Kaldiragh islemler yalnizca araci kurumlar tarafindan yapilmakta olup, bu islemlerin hacmi 2025 yilinin ilk ¢ceyreginde 2024
yilinin ayni dénemine gore %52 artigla 12 trilyon TL olmustur. Bu hacmin 7 trilyon TL'lik kismi araci kurumlarin musterileri ile
gerceklestirdigi kaldiracli islemlerden, kalan kismi kurumlarin kendilerini koruma amach olarak likidite saglayicilar ile
gerceklestirdikleri islemlerden olusmaktadir.

2025 yilinin ilk ¢ ayinda 6zel sektoriin tahvil ihraci hasilati 2024 yilinin ayni dénemine gére neredeyse iki misline ¢ikarak 219
milyar TL olarak gergeklesmistir. 883 adet tahvil ihracinin gergeklestirildigi gérilmustir.

2025 yilinin ilk ¢ceyreginde araci kurumlar 499 adet yeni kurumsal finansmani projesi almis, 341’i tahvil-bono ihraci olmak
Uzere, toplam 401 adet proje tamamlamigstir. Ayni donemde 49 yeni halk arz projesi alinmis, 12 halka arz ise tamamlanmigtir.

Mart 2025 itibariyla 16 araci kurum tarafindan 3.244 gercek ve tiizel kisiye portféy yonetimi hizmeti verilmektedir. Musteri
sayilarini degerlendirirken, birden fazla kurumda hesabi olan musteriler olabilecegi dikkate alinmalidir. Araci kurumlarin
yonettigi toplam portféy buyukligu Eylil 2024 sonunda 2023 sonuna gore %26 artarak 24 milyar TL olmustur.

Araci kurumlar hisse senetleri alimiyla sinirli olmak tizere musterilerine kredi kullandirabilmektedir. Mart 2025 sonu itibariyla
aktif olarak kredi kullanan yatirimci sayisi 2024 sonuna goére degismezken, kredi bakiyesi %8 artisla 68 milyar TL olmustur. Bu
donemde 52 kurumun kredi kullanan yatirimcisi bulunmaktadir.

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

Yatirim Kuruluslarinin Toplam islem Hacmi (Milyon TL)

2024 2024/03 2025/03 Degisim (%)
Pay Senedi 68.301.493 20.623.795 18.517.625 -10,2%
Araci Kurum 59.431.712 18.271.313 15.932.535 -12,8%
Banka 8.869.798 2.352.482 2.585.075 9,9%
Sabit Getirili Menkul Kiymet 10.874.291 1.685.958 5.576.122 230,7%
Araci Kurum 1.576.463 287.133 1.196.793 316,8%




Banka 9.297.828 1.398.825 4.496.328 221,4%
Repo 376.775.727 44.216.873 157.320.853 255,8%
Araci Kurum 108.634.883 7.674.074 52.360.175 582,3%
Banka 268.140.844 36.542.798 104.960.678 187,2%
Vadeli islemler 32.698.834 6.812.047 10.859.454 59,4%
Araci Kurum 29.982.713 6.219.144 9.978.805 60,5%
Banka 2.716.120 592.903 880.648 48,5%
Opsiyon 329.158 59.282 128.517 116,8%
Araci Kurum 277.471 49.083 114.200 132,7%
Banka 51.684 10.199 14.318 40,4%
Varant* 315.417 102.290 63.459 -38,0%
Kaldiragh islemler* 42.513.096 8.023.502 12.183.833 51,9%
Miisteri 24.252.373 4.519.224 7.032.515 55,6%
Likidite Saglayici 18.260.723 3.504.278 5.151.318 47,0%

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

Sirket Hakkinda

1996 yilinda kurulan is Yatirim, istanbul’da bulunan Genel Miidiirligiine ilave olarak Tiirkiye genelindeki 36 adet subesiyle
mdisterilerine sermaye piyasasi araglarinin alim satimina aracilik, yatirim danismanhgi, portfoy yénetimi, kurumsal finansman
ve arastirma hizmetleri sunmaktadir. Sirket’in ydnetim ve sermaye kontrolii Tiirkiye is Bankasi A.S.’ye aittir. 06/2025 itibariyla
609 calisani (12/2024: 627) bulunan Sirket’in 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla glincel sermaye yapisi asagida verilmistir:

Sermayedeki Payi (TL) Sermayedeki Payi (%)

Ortagin Adi Soyadi/Ticaret Unvani

Tirkiye is Bankasi A.S. 986.169.459,06 65,74
Diger 513.830.540,94 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.

30.06.2025 tarihi itibariyla Sirket'in konsolidasyona dahil edilen ve sermayesinde dogrudan paya sahip olunan bagli
ortakliklara iliskin bilgiler asagida verilmistir:

Unvani Kurulus ve Odenmis Sermayesi Sermayedeki
Faaliyet Yeri Dogrudan 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 230.000.000 TL 85,1
is Portfoy Yonetimi A.S. istanbul 150.000.000 TL 70,0
is Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi 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 yatirirm fonlari kurulmasi ve yonetilmesi faaliyetlerini
yuriutmektedir 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 Yatirim’a ait olan varlik kiralama sirketi, 2023 yili Kasim ayinda
minhasiran kira sertifikasi ihrag etmek tzere kurulmustur. Kira sertifikasi ihracina yonelik taleplerin karsilanmasi ve katilim
fonlari ve diger kira sertifikasi yatirimcilarina hizmet vermek amacindadir.

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

is Portféy Yonetimi A.S.: 2000 yilinda kurulan sirketin faaliyet konusu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimleri
kapsaminda sermaye piyasasi araglarindan olusan portfoyleri, misterilerle portfoy yonetim sézlesmesi yapmak suretiyle ve



vekil sifati ile yonetmek ve sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktir. Sirket ayrica portféy yoneticiligi faaliyeti
kapsaminda yerli ve yabanci yatirim 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 Ortakhgi A.S.: 2000 yilinda kurulan sirketin faaliyet konusu, esas olarak Tirkiye’de kurulmus
veya kurulacak olan, gelisme potansiyeli tagiyan ve kaynak ihtiyaci olan girisim sirketlerine yapilan uzun vadeli yatirimlar

yapmaktir.

is Yatiim Ortakhigi 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 goren altin ve diger
kiymetli madenlerden olusan karma bir portféyi isletmektir.

is Yatirim’in giincel yénetim kurulu yapilanmasi asagida verilmistir:

is Yatirim Menkul Degerler A.S. Yonetim Kurulu

Ebru OZSUCA

Gorevi
Yonetim Kurulu Bagkani

Ertugrul BOZGEDIK

Yonetim Kurulu Bagkan Vekili

Kenan AYVACI

Yénetim Kurulu Uyesi /Genel Miidir

Tuba TEPRET Yénetim Kurulu Uyesi
Dr. Cansel Nuray AKSOY Yénetim Kurulu Uyesi
Aydin OZCAN Yénetim Kurulu Uyesi

Hasan Emre AYDIN

Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Prof. Dr. Ali Hakan KARA

Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

izzet Selim YENEL

Bagimsiz Yoénetim Kurulu Uyesi

Cari donem itibariyla sirket’in Borglanma Araglari Piyasasi’nda islem géren menkul kiymeti bulunmamaktadir.

Baslica Finansal Gostergeler

1000 TL

Gelir tablosu

Satiglar

Satislarin Maliyeti

Briit Kar

Faaliyet Gid. (Arge+Paz.+Gen. Gid.)
Net Esas Faaliyet Kan

Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/Gider
Esas Faaliyet Kari

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

Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari)
Vergi Oncesi Kar

Vergi

Net Kar veya Zarar

Kontrol Glicii Olmayan Paylar

Ana Ortakhk Paylari

Bilango

Donen Varliklar

Nakit vb. Finansal Yatirimlar
Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Tirev Araglar

Stoklar

Pesin Odenmis Giderler

Diger Donen Varliklar

2023/12 2024/12
644.905.785 963.209.409
637.908.660 959.582.899
23.702.456  23.256.487
5.187.337  5.119.150
18.515.119  18.137.337
1.381.183 412.630
19.896.302  18.549.967
104.346 208.988
20.000.648 18.758.955
384.628 258.685
(7.417.304) (8.301.334)
13.369.715  10.821.750
5.022.750  5.164.180
8.346.965  5.657.570
348.712 151.433
7.998.253  5.506.137
2023/12 2024/12
58.510.139 67.515.726
22.054.396 16.151.669
34.354.590 49.589.428
1.101.093  1.491.508
33.633 55.450
723.376 121.640
150.301 60.865
92.750 45.166

2024 %
49,4% A 594.772.589 815.768.714
50,4% A 591.559.043 812.982.274
(1,9%) Vv 14.191.641 13.642.593
(1,3%) V¥  3.426.877  4.075.338
(2,0%) ¥V 10.764.764  9.567.255
(70,1%) ¥ 386.374 51.405
(6,8%) Vv 11.151.138  9.618.660
100,3% A 131.896 (5.299)
(6,2%) V¥V 11.283.034 11.497.983
(32,7%) V¥ 264.923  1.609.174
(11,9%) V¥ (6.043.323) (3.346.712)
(19,1%) V  5.439.467  7.061.761
2,8% A 2515861  2.529.663
(32,2%) V¥  2.923.606  4.532.098
(56,6%) V¥ 125345  1.475.718
(31,2%) ¥  2.798.261  3.056.380
2024 %
154% A 92.523.415
(26,8%) V¥ 16.815.316
44,3% A 66.878.920
355% A 1.764.811
64,9% A 91.557
(83,2%) V 68.606
(59,5%) V¥ 6.614.793
(51,3%) V¥ 289.412

2025 %
37,2%
37,4%
(3,9%)
18,9%

(11,1%)

(86,7%)

(13,7%)

(104,0%)

1,9%

507,4%
44,6%
29,8%

0,5%
55,0%
1.077,3%
9,2%
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Duran varlklar 2.120.015 3.143.067 48,3% A 8.435.682
Maddi Duran Varliklar 382.431 288.139 (24,7%) V 367.462
Maddi Olmayan Duran Varliklar 373.266 206.050 (44,8%) V¥ 6.643.408
Finansal Yatirimlar 516.529 467.992 (9,4%) V 630.352
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen

Yatirimlar 285.437 1.887.579 561,3% A 375.908
Kullanim Hakki Varliklari 412.580 233.125 (43,5%) V 398.749
Diger Duran Varliklar 149.772 60.182 (59,8%) V 19.803
Toplam Aktif 60.630.154 70.658.793 16,5% A 100.959.097
Kisa Vadeli Yiikiimliilukler 35.287.113 41.279.397 17,0% A 67.713.034
Finansal borglar 8.431.736 1.392.191 (83,5%) V 4.845.882
Uzun Vadeli Finansal Borglarin Kisa Vadeli

Kisimlari 63.303 2.699 (95,7%) V 60.830
Ticari borglar 23.868.110 37.575.871 57,4% A 54.987.944
Diger Kisa Vadeli Borglar 2.923.964 2.308.636 (21,0%) V 7.621.859
Uzun Vadeli Yikumliilikler 436.481 528.450 21,1% A 3.564.061
Finansal Borglar 218.427 84.355 (61,4%) V 1.860.887
Diger Borg ve Gider Karsiliklari 218.054 444.095 103,7% A 1.703.174
Toplam Ozkaynaklar 24.906.560 28.850.946 15,8% A 29.682.002
Odenmis Sermaye 1.500.000 1.500.000 - 1.500.000
Sermaye Diizeltme Farklar 6.493.034 6.493.034 - 7.825.792
Diger Ozkaynaklar 2.089.189 2.435.781 16,6% A 4.672.250
Kardan kisitlanmis yedek 2.044.534 2475919 21,1% A 3.923.395
Diger Yedekler 1.655.232 2.749.719 66,1% A 4.578.151
Gegmis Yil Karlari 3.126.318 7.690.356 146,0% A 4.126.034
Dénem Kari 7.998.253 5.506.137 (31,2%) V 3.056.380
Toplam Pasif 60.630.154 70.658.793 16,5% A 100.959.097

*Yil sonu mali verileri, 2024 yil sonu igin enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis Bagimsiz Denetim Raporu’ndan alinmistir. Buna gére, 2023/12
verileri 31.12.2024 satin alma glicii paritesine getirilmis verilerdir.

**2024 yih 2. ¢eyrek enflasyon muhasebesi uygulanmis bilango verileri Bagimsiz Denetim Raporu’nda yer almadigindan, 2025 yili 2. ¢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 tabiihraccilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla
sona eren hesap donemlerine ait yillik finansal raporlarindan baslamak tGzere TMS 29 hikiumlerini uygulamak suretiyle
enflasyon muhasebesi uygulamasina karar verilmistir. Bu cercevede is Yatirim’in finansal tablolari enflasyon etkisine gére
diizeltilerek sunulmustur.

2024 yilsonu itibariyla Sirket’in konsolide finansal sonuglarina gore operasyonel gelirleri %1,9 diiserek 23,3 milyar TL
seviyesinde gergeklesmistir (2023: 23,7 milyar TL). Esas faaliyet kari %6,8 oraninda dismis olup 18,5 milyar TL olarak
gerceklesmistir (2023: 19,9 milyar TL). Ayni donemde ana ortaklik payr net kari %31,2 diserek 5,5 milyar TL olarak
gerceklesmistir (2023: 8 milyar TL).

30.06.2025 tarihli finansal tablolara gore ise operasyonel gelirler bir 6nceki yilin ayni donemine goére %3,9 diismiis olup 13,6
milyar TL olarak gerceklesmistir (2024/06: 14,2 milyar TL). Ayni dénemde ana ortaklik payi net kari %9,2 artarak 3,1 milyar
TL'ye ulasmistir (2024/06: 2,8 milyar TL).

Sirket aktifleri 2024 yilsonu itibariyla %16,5 oraninda artarak 70,7 milyar TL olmustur. Sirket’'in donen varliklari, kisa vadeli
yukidmlulklerinin Gzerinde olup likidite gostergeleri olumludur.

TSPB (Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi)'nin araci kurumlarin karsilastirmali solo verilerine gore, 2024 yilsonu itibariyla Sirket
aktif blyukligu, 6zkaynak blyiklGgl, brit kar ve net kar blyiklugu olarak sektorde lider konumdadir. Sektér aktiflerinin
%20,3’li, 6zkaynaklarinin %21,8’i, briit karin %20’si ve net kdrin %26’si is Yatirim tarafindan Uretilmistir.

31.12.2024 tarihli finansal tablolara gore, Sirket’in finansal borcunun tamamina yakini kisa vadelidir. Ayni donem, toplam
yukimlilikler %17 artarak 41,8 milyar TL olarak gergeklesmistir. Sirket’in toplam 6zkaynaklari %15,8 artigla 28,9 milyar TL'ye
yukselmistir. Sirket’in 6zkaynak karlligi %19,6 oraninda gergeklesmistir.



Mali Rasyolar

Baslica Finansal Rasyolar 2023/12 2024/12

Net isletme Sermayesi / Toplam Varlklar 38,3% 37,1% T
Cari Oran - Donen Varliklar / Kisa Vadeli YikimlGlokler 1,66 1,64 T
Nakit Oran —Hazir Degerler / Kisa Vadeli Yukamlilikler 62,5% 39,1% T
Ozkaynak Karlihg (Dénem Karn,/Toplam Ozkaynaklar) 33,5% | 19,6% T
Aktif Karlilg (Net Kar/Toplam Aktifler) 13,8% | 8,0% T
Esas Faaliyet Kan/ Toplam Aktifler 32,8% 26,3% T
Gider/ Gelir veya (Gen.Yon.Gid+Paz.Gid.+ArGe Gid) / Brit Kar 21,9% 22,08 —_—
Net Kar/ Brit Kar 35,2% | 24,3% T
(Hazir Deg.+Finansal yatinmlar)/Toplam Yikimlulikler 61,7% 38,6% T
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar / Toplam Aktifler 56, 7% 70,2% —_—
Finansal Kaldirag (Toplam Borg / Toplam Ozkaynaklar) 1,43 1,45 —
Kisa Vadeli YikimlGlikler / Toplam Pasifler 58,2% o8,4% —
Toplam Finansal Borg / Toplam Aktifler 14,4% 2,1% T

[KM?I:LLI'TT’ Kaldirag

23.702,5 23.356,5 [Milyon TL)

2023/12 2024/12 2023/12 202412

i Briit Kir & Esas Faaliyet Kéri & Net Kér MBor¢ H Ozkaynak

Kurumsal Yonetim

Sirket, SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri’ne biiyiik él¢ciide uyum saglamis ve tiim politika ve dnlemleri 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
bolimlerden olusmaktadir. 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,
mdasterilerin 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 yikumlaliikleri, muhasebe uygulamalari ve ana/yavru sirket iliskileri ele alinir.

Kurumsal yonetim, metodolojimizde énemli 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.


http://www.saharating.com/

Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gzeri 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+, Al, 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- Uclincii Finansal yukiamluliklerini 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 e . . o
ve degisimler dolayisiyla yUkimliluguni vyerine 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 ylktmluliiklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
(TR) B2 (TR) B Altinci olumsuz ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise,
(TR) B- Kademe zamaninda 6denmeme riski var. Finansal korunma faktoérleri, ekonominin,
sektoriin ve ihragcinin durumuna goére yiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(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 Yatirnm Menkul
Degerler A.$'nin kamunun kullanimina acik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yénetim 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 ¢6zimlenmesinden
sonra ortaya ¢ikmis 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 olmadigl 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).

© 2025, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Butin haklari sakhdir. Bu Kredi Derecelendirme raporunda
sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve is Yatirim Menkul Degerler A.S 'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda basilmasi,
¢ogaltilmasi 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 Yonetim 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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