KOBIRATE ULUSLARARASI KREDi DERECELENDIRME VE KURUMSAL YONETIM
HiZMETLERI A.S.

BASIN BULTENI

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yénetim Hizmetleri A.S., BULLS YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S.'nin 16.08.2024 tarihi itibariyle Kredi Derecelendirme Raporunu hazirlayarak,
derecelendirme notlarini belirlemistir.

KOBIRATE Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. tarafindan
dizenlenen derecelendirme raporu, ilgili firmanin elektronik ortamda géndermis oldugu veya
yanitlamis oldugu 128 adet belge, bilgi, dosya ile firmanin Resmi internet sitesinden kamuya agiklamis
oldugu veriler, ULUSAL BAGIMSIZ DENETIM VE YEMINLI MALI MUSAVIRLIK A.S.’nin 2022 ve 2023 yillari
Bagimsiz Denetim Raporlari ile 31.03.2024 dénemine iliskin Bagimsiz Denetim raporu ve ilgili firma
hakkinda uzmanlarimiz araciligi ile yapilan incelemeler baz alinarak hazirlanmistir.

05.09.1990 tarihinde kurulmus olan Altin Menkul Degerler A.S., 2001 yilinda Sanko Holding A.S.’nin
%100 istiraki olarak devir alinarak Sanko Menkul Degerler A.S. unvanini almistir. Sirket 2015 yilinda
unvan degisikligi yaparak Sanko Yatirrm Menkul Degerler A.S.'ne donlismustir. 30.11.2023 tarihli
10969 sayili Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde tescil ve ilan edilen karar ile Sirketin ortaklik yapisi ve
unvani Bulls Yatirrm Menkul Degerler A.S olarak bugilinkii seklini almistir. Sirket yurtici ve yurtdisi
piyasalarda aracilik, takas ve saklama faaliyetleri ile yerli ve yabanci, bireysel ve kurumsal musterilere
hizmet sunmaktadir.

Sirket’in hisselerinin %100’t Kemal AKKAYA'ya ait olup, 18 Temmuz 2024 tarih ve 11124 sayih Ticaret
Sicil Gazetesinde tescil ve ilan edilen karar geregi, Sirket sermayesi 45.000.000 TL’den 250.000.000
TLl'ye yiikseltilmistir. Diger taraftan, 31 Mart 2024 ve 31 Aralik 2023 tarihleri itibariyla Sirket’in Borsa
istanbul’a istirak orani %0,377’dir ve Sirket’in elinde nominal degeri 15.971.094 TL olan 159.711 adet
hisse bulunmaktadir. Ayrica, kurulusu 07.05.2024 tarihinde tescil edilen ve Sirketin bagh ortaklig
konumunda olan %100 istiraki Bulls Portféy Yonetim A.S. 50.000.000 TL sermayeye sahiptir.

Sektor Goriinimii

Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB) tarafindan hesaplanan yurticinde degerlendirilen finansal
varlik verilerine gore Yurtiginde degerlendirilen finansal tasarruflar 2023 sonunda 6nceki yila gore %60
artarak 25,2 trilyon TL'ye ulasmistir. Yurtici tasarruflarin %58’ini olusturan mevduat 2023 yilinda %67
artisla 14,6 trilyon TL'ye ¢ikmugtir. 2023 yili sonunda Tiirk lirasi cinsinden mevduat yillik bazda %85
artarak 9 trilyon TL'ye dayanmustir. Bu tutar kur korumali mevduati da icermektedir.

Yurticinde ihrag edilen kamu tahvil ve bonolarinin piyasa degeri %35 artarken, yurtdisinda ihrag edilen
ve saklamasi Tirkiye’de yapilan kamu ve 6zel sektér eurobond’larinin degeri hem artan ihraglar hem
de kur etkisiyle Turk lirasi cinsinden %76 oraninda artarak 2 trilyon TL'ye yaklasmistir. Dolar cinsinden
bakildiginda bu tutar %12 artisla 65 milyar dolar olmustur.

Borsa istanbul’da islem géren sirketlerin fiyatlarindaki artis ve yeni halka arzlar ile 2023 yilinda pay
senedi portfoyleri ise %60 artarak 4,2 trilyon TL'ye ¢ikmistir.

Tasarruf sahiplerini yurtici ve yurtdisi yerlesik olarak iki grupta incelenebilir. Portfoyleri 22,3 trilyon TL
seviyesinde olan yurtici yerlesiklerin toplam tasarruflar igindeki payr 2023 sonu itibariyla %90’dir.
Yurtici yerlesiklerin tasarruflarinin dagilimi incelendiginde, pay piyasasina olan yatirimci ilgisinin
artmasina ragmen, 2023 yilinda mevduatin toplam portfoydeki payinin 4 puan artarak %61’e ¢iktig
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gozlenmektedir. Doviz kompozisyonuna bakildiginda, Tirk lirasi cinsinden mevduatin yurtici
yerlesiklerin toplam mevduatindaki pay1 %56’dan %62’ye ¢ikmistir.

Pay senetlerinin yerli yatinmcilarin portfoyliindeki payr 6nceki yil %13 iken 2023 sonunda %12'ye
inmistir. Yurtdisi yerlesiklerin yatirimlari incelendiginde ise, Turkiye’deki finansal yatirimlarin énceki
yila gére TL bazinda neredeyse iki katina gikarak 2023 sonunda 2,6 trilyon TL'ye dolar bazinda ise %23
artisla 87 milyar dolara ulastigl gorilmektedir. 2023 sonu itibariyle yurtdisi yerlesiklerin Tirkiye’deki
finansal yatirimlarinin %60’1 pay senetlerindedir. Bu tutar MKK’da saklamasi yapilan pay senetlerinin
%37’sini olusturmaktadir.

Halka acik pay senetlerinin portféy degeri 2023 yilinda bir dnceki yila gbre %60 artarken, yatirimci sayisi
iki misline gikarak 7,6 milyon kisiyi bulmustur. 2023 yilinda BIST 100 endeksi yillik bazda %36 yiikselmis
ve yil boyunca gergeklesen 54 halka arza rekor sayida yatirimci katilmistir. Pay senetlerine yatirim
yapan yerli bireysel yatirimci sayisi 2023 yili Ekim ayinda en yiksek 8,6 milyonu gérmus, yili ise %102
artisla (3,8 milyon kisi) 7,6 milyondan kapatmistir. (Sektér Bilgileri icin Kaynak: Tiirkiye Sermaye Piyasalar Birligi
Raporlari)

Sirket Goriiniimii

Sirket’in fonksiyonel para biriminin (Tirk Lirasi) 31 Aralik 2023 tarihi itibari ile ylksek enflasyonlu
ekonomi para birimi olarak degerlendirilmesi sebebiyle Sirket, “TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardini uygulamaya baslamistir. TMS 29’a uygun olarak,
finansal tablolar ve 6nceki donemlere ait finansal bilgiler, Turk lirasinin 31.12.2023 tarihi itibariyle satin
alma giicli cinsinden sunulmustur. Sirket’in ve sektoriin 31.12.2023 ve 31.12.2022 verileri bu kapsamda
dizeltildigi icin bu iki yilin verileri esas alinarak derecelendirme calismalari yapilmistir.

Sirket’in sermayesi 31.12.2022 tarihi itibariyle 25.000.000 TL iken, 05.07.2023 tarih ve 10864 sayili
ticaret sicil gazetesi ile tescil ve ilan edilen karar ile 6nce 45.000.000 TL’'ye, daha sonra 18 Temmuz
2024 tarih ve 11124 sayih Ticaret Sicil Gazetesinde tescil ve ilan edilen karar ile 45.000.000 TL'den
250.000.000 TL’ye yiikseltilmistir. 31.12.2022 tarihi itibariyle 102.114.113 TL olan 6zkaynak tutari,
31.12.2023 tarihi itibariyle 171.070.080 TL'ye ulasmistir.

Sirketin 2022 ve 2023 yili Toplam Varliklari (Aktifler) incelendiginde, 2023 yilsonu itibariyle bir dnceki
yilin ayni dénemine gore %34 oraninda disls yasanmis olup, yilsonlari itibariyle misteri alacakl Vadeli
islem ve Opsiyon Sézlesmeleri Takas Merkezleri alacaklarinda énemli oranda diisiis etkili olmustur.
Buna karsin, Sirketin 2022 yilinda yapmis oldugu Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmesi islem hacmi 133,1
milyar TL iken 2023 yilinda 197,6 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. 2023 yilsonu itibariyle, Sirketin aktif
toplami igerisinde en biyiik payi, nakit ve nakit benzeri likit degerler ve Vadeli islem ve Opsiyon
Sozlesmeleri alacaklari olusturmakta olup, aktiflerin finansmani kisa vadeli yabanci kaynaklar (BIST
Para piyasasi), muisterilere olan borglar ve 6zkaynaklar yoluyla finanse edilmektedir.

31.12.2023 tarihi itibariyle Sirketin hasilatini agirlikh olarak Hisse Senedi, Devlet Tahvili ve Hazine
Bonosu satislari ile Aracilik komisyonlari olusturmaktadir. 2022 yilinda Hisse Senedi satislari minimal
seviyede iken, bu donem itibariyle Hisse Senedi satislari 59,5 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Sirketin son iki yilda ticari faaliyetlerinden elde etmis oldugu faaliyet kar/zarar rakamlar
irdelendiginde, 2022 yilinda 818.280 TL faaliyet zarari olusurken, 2023 yilinda 100.853 TL tutarinda
minimal tutarda bir faaliyet kari olustugu goriilmektedir. Diger taraftan 2022 yilinda 73,9 milyon TL net
doénem zarari olusurken, 2023 yilinda 25,3 milyon TL net donem kari elde edilmistir. 2022 yili zararinin
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olusmasina neden olan ve 2023 vyili karini disliren en O6nemli etken enflasyon muhasebesi
diizeltmelerine bagh olarak ortaya gikan Net Parasal Pozisyon kayiplari olmustur. Bu kayiplar 2022
yilinda 87 milyon TL iken, 2023 yilinda 66,9 milyon TL olarak gerceklesmistir. (2023 yilsonu itibariyle
satin alma glici esasina gore 25,3 milyon TL kar olusmasina karsin, 31.03.2024 satin alma glicli esasina
gore bu kar rakami 31,9 milyon TL donem net zarari olarak gergeklesmistir.)

TSPB tarafindan 06.08.2024 tarihinde TMS 29 uyarinca glincellenen verilere gore, Sirketin 2023 yilinda
pay piyasasinda gerceklestirdigi islem hacmi 98,8 milyar TL olup, pay piyasasinda gerceklesen toplam
islem hacminin %0,17’si Sirket tarafindan gergeklestirilmistir. Sirket varant sertifika islem hacminde ise
%0,15’lik bir paya sahiptir. Sirketin SGMK+Repo islem hacmi 15,4 milyar TL olup, toplam piyasa islem
hacminin %0,40’lik kismina tekabil etmektedir. Sirketin 2023 yilinda en fazla islem hacmine sahip
oldugu vadeli islemlerdeki payi ise %0,92’dir. 31.03.2024 dénemi itibariyle Sirketin pay piyasasindaki
islem hacmi %0,30’a yukselirken, vadeli islemlerdeki payi %0,48’e gerilemistir.

Kurumsal Yonetim:

Ana Sozlesmesi’nin 9.maddesi uyarinca Sirket, Genel Kurul tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Mevzuati ile Esas S6zlesme hiikiimleri dairesinde en ¢ok Ug yil igin segilecek en az i, en ¢ok
dokuz kisilik bir Yonetim Kurulu tarafindan idare ve temsil olunmaktadir. Yonetim Kurulu Gyelerinin
Sermaye Piyasasl mevzuatinda aranan sartlari haiz bulunmalari zorunludur.

Sirket, %100 oraninda Kemal AKKAYA’nin ortakligi olarak faaliyet géstermekte olup, s6z konusu ortagin
sermaye piyasasinda faaliyet gosteren baska sirketlerde ortakligi mevcuttur. Sirketin kurulusundan bu
yana ortaklik yapisinda 6nemli degisiklikler olmus olup, en son buglinkii halini almistir. Sirketin ortaklk
yapisi yakin zamanda degismis olup, ortagin sermaye katkisi ve finansal destek saglama egilimi
gorulmektedir.

Ana Sozlesmede oy hakkinin kullanilmasini zorlastirici herhangi bir uygulamanin bulunmadigl
gozlenmis olup, Pay sahiplerinin bilgi alma ve inceleme hakkinin, ana sozlesme ve/veya Sirket
organlarindan birinin karariyla kaldirilmasi veya sinirlandiriimasi s6z konusu degildir.

Kamunun aydinlatiimasinda Sirket’in kurumsal internet sitesi www.bullsyatirim.com aktif ve etkin bir

platform olarak kullanilmaktadir. Sirketin mali tablolari internet sitesinde yer almasina karsin, faaliyet
sonuglarini iceren faaliyet raporlari internet sitesinde yer almamaktadir. (Faaliyet raporlarina KAP’ta
ulasiimistir) Sirket bilgileri, MKK e-sirket platformu ile TSPB’nin internet sitesinde bulunan Uye
Yonetim Sistemi ve Kamuyu Aydinlatma Platformu vasitasiyla yayimlanmaktadir. Ancak, Sirket
tarafindan kamuoyuna agiklanacak bilgilerin nerede ve kimler tarafindan agiklanacagini iceren bir
Bilgilendirme Politikasinin hazirlanmasi kurumsal yénetim ilkelerine uyum agisindan faydah olacaktir.

Sirketin islem ve faaliyetlerinde, menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli s6zlesmelerle diizenlenen
haklarinin koruma altina alindigi goriilmektedir. Sirketin ¢alisanlarina yonelik olarak ayrica bir Tazminat
ve Ucret politikasi bulunmamakla birlikte, Sirket Tiirkiye’deki mevcut is kanunu mevzuatina gére
calisanlarinin haklarini koruma altina almistir.

Sirketin Etik ilkeleri genis kapsamli olarak “Etik ilkeler ve Davranis Kurallari Prosediirii” olarak ayrica
hazirlanmamasina karsin, Tilrkiye Sermaye Piyasalari Birligi 19 nolu genelgesinde yayinlanan
2014/1031 sayili Sermaye Piyasasi Calisanlari Etik ilkeleri ve Davranis Kurallari uygulanmaktadir.




Tim bu degerlendirmeler kapsaminda sirketin kredi derecelendirme notu kisa vade i¢in KR A-3, uzun
vadeli notu KR BBB+ olarak belirlenmis, gériinimi “DURAGAN* olarak degerlendirilmistir.

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yénetim Hizmetleri A.S. Etik ilkelerini Bankalar
Kanunu, Derecelendirme Kuruluslarinin Faaliyetlerini diizenleyen SPK ve BDDK yonetmelikleri, I0SCO
ve OECD uluslararasi kuruluglarin genel kabul gérmis etik ilkeleri, genel kabul gérmis ahlaki teamdilleri
dikkate alarak hazirlanmig ve internet sitesi araciligi ile duyurulmustur. Kamuoyu ile paylasiriz.
Istanbul, 16.08.2024
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