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Istanbul, 24 Kasim 2025- Global Menkul Degerler A.S.’nin (Kisaca Global Menkul veya Sirket) Uzun Vadeli
Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A- ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak teyit
edilmistir. Sirketin regiile bir sektdrde uzun yillara dayanan deneyimiyle faaliyet gdstermesi, ¢esitlendirilmis is
modeli, giiclii bir ortaklik yapisi, yiiksek likidite seviyesi ve yapilan teknoloji yatirimlarinin verimlilige pozitif etkisi
notu destekleyen unsurlardir. Sektdr ortalamasinin altinda kalan 6zkaynaklari, 6nceki doneme kiyasla gerileyen
hizmet gelirleri, sektordeki yogun rekabet nedeniyle diisiik seyreden komisyon oranlari, dalgali piyasa sartlari ile
iilkemizde uygulanan sikilastirict para politikalar1 ve yiiksek faiz oranlarinin etkileriyle sektdr genelinde devam
eden yavaslama notu baskilayan unsurlardir. Sirketin 6niimiizdeki dénemde mevcut performansini devam ettirecegi
beklentimiz ¢ergevesinde goriiniimii Duragan olarak belirlenmistir.

Sirket Profili: Sirket, Global Menkul kurulana kadar 1990-2004 yillar1 arasinda faaliyetlerini Global Yatirim
Holding biinyesinde siirdlirmiis; 2004 yilinda Global Menkul’iin kurulmasiyla araci kurum faaliyetleri Sirkete
devredilmistir. Genis yetkili aract kurum belgesine sahip olan Sirket; islem araciligi, bireysel portfoy yoneticiligi,
yatirim danismanlig1, aracilik yiiklenimi suretiyle halka arza aracilik ve sinirli saklama hizmeti sunmaktadir. Sirket
kaldiragh alim-satim islemleri yapmamaktadir. 30.09.2025 itibariyle Global Menkul, Istanbul’daki genel merkezi
ve Izmir, Bursa, Adana, Ankara’daki dért subesiyle toplam 127 calisaniyla faaliyet gdstermektedir. 2011 yilinda
hisselerinin %25,0’1 halka arz edilen Sirket giiglii bir kurumsal yaprya sahiptir. Global Menkul’iin baglh oldugu
Global Yatirnm Holding, 1990 yilinda araci kurum olarak kurulmus, son 15 yilda ise liman isletmeciligi, enerji,
gayrimenkul ve banka digi finans sektorlerinde faaliyet gosteren bir holding yapisina doniismiistiir. Eylil 2025
itibariyle, 91,9 milyar TL aktif biiyiiklige ve 17,9 milyar TL 6zkaynaga sahip olan Global Yatirim Holding’in,
Global Menkul’e gerektiginde destek verebilecek finansal giice ve istege sahip oldugu diisiiniilmektedir.

Islem Hacimlerindeki Gelisim: Global Menkul, 2024 yilinda pay piyasasi islemlerinde %6,9 artis saglayarak,
sektoriin %4,1°1ik biiylimesinin iizerinde bir performans gostermis ve 615,8 milyar TL islem hacmine ulagmstir.
2025 yili Eylill ay1 itibariyla, Sirket’in pay piyasasi islem hacmi bir dnceki yilin ayni donemine gore %27,1 artarak,
601,4 milyar TL olmustur. Vadeli islemlerde ise, 2024 yilinda sektdriin islem hacmi %40,9 biiyiirken, Global
Menkul’iin islem hacmi %37,8 artigla, 206,5 milyon TL’ye ylikselmistir. 2025 yil1 Eyliil ay1 itibariyla vadeli islem
hacmi yillik bazda %38,9 biiyiiyerek, 192,8 milyar TL seviyesine ulagmustir.

Enflasyon Muhasebesi: Global Menkul ’un 2024 yil sonu bagimsiz denetim raporu hazirlanirken enflasyon
muhasebesi uygulanmis olup, bu kapsamda 2023 yilina ait bilango ve gelir tablosu kalemleri yeniden degerlenmistir.
Bu nedenle, 2023 yili finansal tablolar1 6nceki donem raporumuzdan yer alan degerlerden farklilik gostermektir.
Analizimizde, 2024 yil1 bagimsiz denetim raporunda yer alan 2024 y1il1 sonu rakamlar1 kullanilmis olup, ara déonem
finansal raporlarda enflasyon muhasebesi sonucu yeniden degerlenen 2024 yili sonu rakamlari dikkate alinmamustir.
Bununla birlikte, gelir analizinin daha saglikli yapilabilmesi amaciyla, 30 Eyliil 2025 tarihli ara donem finansal
raporlart degerlendirilirken, enflasyon muhasebesi uygulamasi nedeniyle giincellenen 30 Eyliil 2024 tarihli
rakamlar esas alimustir.
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Aktiflerdeki Gelisim: : Enflasyon muhasebesi uygulamasi sonucunda Sirket’in 2023 yili aktif biiyiikligii, 2,69
milyar TL olarak giincellenmistir. Global Menkul’lin toplam varliklar1 2024 yilinda %11,5 kiigiilerek, 2,38 milyar
TL’ye gerilemis; 2025 yil1 Eyliil ayi itibariyla ise y1l basina gore %15,2 artigla, 2,74 milyar TL’ye yiikselmistir.
Sirket’in kisa vadeli ticari alacaklari, 2024 sonunda %14,5 diigiile, 1,22 milyar TL seviyesine gerilemis ve
aktiflerdeki kii¢iilmenin ana kaynagi olmustur. 2025 yil ilk ii¢ ¢eyregi sonunda ise, kisa vadeli ticari alacaklar
yilbasina gore %58,9 artarak, 1,94 milyar TL ye yiikselmistir. Son dénemde Sirket’in toplam varliklarinimn %70,9’u
kisa vadeli ticari alacaklardan, %18,2’si nakit ve nakit benzeri ile finansal yatirnmlardan olusmaktadir.

Hizmet Gelirlerinde Diisiis: Sirket’in net hizmet gelirleri 2024 yilinda, enflasyon muhasebesi uygulamasi sonucu
yeniden degerlenen 2023 rakamina gore %20,8 disiisle, 628,4 milyon TL’ye gerilemistir. Bu donemde,
miisterilerden aliman faiz gelirleri %27,4 azalarak, 313,1 milyon TL seviyesine; diger hizmet ve komisyon gelirleri
%13,1 diistisle, 315,3 milyon TL seviyesine gerilemistir. Sirket’in net hizmet gelirlerindeki gerileme 2025 yilinin
ilk i¢ ¢eyregi sonunda da devam etmis; bir dnceki yilin ayn1 donemine gore %18,3 azalarak, 526,9 milyon TL’ye
diismiistiir. Bu donemde, miisterilerden alinan faiz gelirleri %24,7 gerileyerek, 239,1 milyon TL ve diger hizmet
gelirleri %12,1 azalisla, 287,8 milyon TL olarak gerceklesmistir.

Karhlik Performansi: Sirket’in EBITDAs1, hizmet gelirlerindeki diisiisiin etkisiyle 2024 yilinda %12,5 azalarak,
286,2 milyon TL’ye gerilemistir. Bu donemde, Sirket’in bor¢lanma giderleri %97,9 artigla, 148,2 milyon TL’ye
yiikselirken, finansal iglemlerden elde edilen faiz vb. gelirler %115,7 artisla, 87,4 milyon TL olmustur. Enflasyon
muhasebesi uygulamasi sonucunda 175,3 milyon TL tutarinda parasal pozisyon kayb1 ve 23,7 milyon TL tutarinda
vergi gideri kaydedilmis olup, bu cergevede vergi sonrasi donem net kar1 2024 sonunda 13,4 milyon TL olarak
gergeklesmistir. Hizmet gelirlerindeki diisiisiin devam etmesiyle Sirket’in EBITDA’s1 2025 yili Eyliil ay1 itibariyla
bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore %46,2 diisiisle, 178,8 milyon TL’ye gerilemistir. Ayni dénemde, 10,7 milyon
TL siipheli ticari alacak gideri olusmustur. Ayrica, 124,5 milyon TL tutarli parasal pozisyon kayb1 ve 32,7 milyon
TL vergi gideri sonucunda, Sirket, 41,0 milyon TL dénem zarar1 agiklamigtir.

Ozkaynaklarda Biiyiime: Sirket’in toplam 6zkaynaklari, 2024 y1li sonunda dénem karmin etkisiyle 490,0 milyon
TL’ye yiikselmis; 2025 yili Eyliil ay1 itibariyla ise, kaydedilen dénem zararina ragmen, enflasyon muhasebesi
nedeniyle 6zkaynak kalemlerinde yapilan giincellemeler sonucunda 574,8 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirket’in
6zkaynaklarinin aktiflere oran1 2024 yilinda %20,7’ye ve Eyliil 2025 sonunda ise, %21,0’e yiikselmesine ragmen,
bu oran halen sektér ortalamasinin oldukca altindadir. Bununla birlikte, 6zkaynaklarin gii¢lenidirilmesinin
onlimiizdeki donemde Sirket’in sektordeki biiylimesine ve rekabette daha giiglii bir konuma gelmesine yardimcei
olacag diistiniilmektedir.

Kurumsal Yénetim: Global Menkul, kurumsal yonetim ilkelerini etkin sekilde uygulayan bir Sirkettir. Yonetim
Kurulu'nda iki bagimsiz iiyenin bulunmasi, i¢ Denetim ve Risk Yonetimi Birimi’nin kurulmasi, Riskin Erken
Saptanmasi Komitesi, Kurumsal Yonetim Komitesi ve Denetim Komitesi’nin mevcut olmasi, Sirket’in kurumsal
yonetim yapisinin saglam ve islevsel oldugunun gostergeleridir.
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Global Yatirim Se¢ilmis Finansal Gostergeler

(1.000 TL) 2021 2022 2023 2024 Eyl.25
Dénen Varhklar 595.684 2.047.787 2.488.266 2.205.584 2.545.164
Nakit Degerler 75.489 162.276 809.368 739.984 252.550
Kisa Dénem Ticari Alacaklar 472.249 1.799.598 1.447.205 1.224.764 1.945.710
Duran Varhklar 9.014 45.836 196.895 171.298 192.251
Aktif Toplam 604.698 2.093.623 2.685.161 2.376.882 2.737.415
Aktiflerdeki Biiyiime (%) 42,3 246,2 28,3 -11,5 15,2
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 536.435 1.870.700 2.173.818 1.873.427 2.145.592
Kisa Vadeli Borglanmalar 159.835 365.281 245.444 250.000 420.000
Ticari Borglar 364.293 1.471.234 1.859.924 1.575.049 1.673.439
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 3.866 25.708 32.742 12.507 17.030
Ozkaynaklar 64.396 197.214 478.601 490.948 574.793
Net Hizmet Gelirleri* 140.958 381.877 793.933 628.380 526.880
Net Satislar 8.280.053  19.563.212  27.468.210  21.077.647  20.306.118
Briit Satislar Kar veya Zarar 140.958 375.052 723.472 635.987 520.994
Faaliyet Giderleri (-) 73.789 239.344 320.474 191.549 191.549
Net Kar / Zarar 2.795 32.663 198.932 13.371 -40.985
Sermaye Yeterlilik Taban1 41.597 60.487 176.511 287.930 293.254
Toplam Borglar/Sermaye Yeterlilik Tabani (x) 8,4 5 1,6 34 2,1
Ozkaynak / Aktifler (%) 10,6 9,1 17,8 20,7 21,0

*Miisterilerden Alinan Faiz Gelirleri dahil edilmistir.
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