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Istanbul, 17 Temmuz 2023- Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin (Kisaca Alnus Yatirim veya Sirket) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR BBB+ ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2
olarak teyit edilmistir. Sirket’in regiile bir sektdrde faaliyet gostermesi, yonetiminin sektorel tecriibesi, mevcut
teknolojik altyapis1 ve ortaginin Sirket’i destekleme giicii ve istegi kredi notunu destekleyen unsurlar olmustur.
Sirket’in hali hazirda rekabet konumunun orta diizeylerde olmasi, risk yonetimi ve kurumsallagsma konularindaki
gelisim ihtiyaci, notu baskilayan unsurlar olmustur. Sirket’in 6niimiizdeki donemde mevcut performansini devam
ettirecegi beklentimiz ¢er¢cevesinde goriiniimii duragan olarak belirlenmistir.

Sirket Profili: Sirket, 12.04.1990 tarihinde Sardis Menkul Degerler A.S. unvanmyla faaliyetlerine baglamistir.
Sirket’in ortaklik yapist 24.12.2014 tarihinde yeniden degismis ve Sirket hisselerin tamami Nusret Altinbas
tarafindan satin alinmistir. Ardindan 11.09.2015 tarihinde yapilan unvan degisikligi sonras1 Sirket, Alnus Yatirim
Menkul Degerler A.S. olarak faaliyetlerine devam etmektedir. Genis yetkili aract kurum belgesine sahip olan Sirket;
islem araciligi, bireysel portfoy yoneticiligi, yatirrm danismanligi, aracilik yiiklenimi suretiyle halka arza aracilik
ve sinirhi saklama hizmetlerini miisterilerine sunmaktadir. Sirket’in is stratejisi; aracilik iglemlerinde tabana
yayginlagma saglayarak kii¢lik yatirimcilarin sayisini arttirmak, var olan teknolojik yatirimlarini siirekli giincel
tutarak sektorde pozitif olarak ayrisirken, miisterilerine sagladigi maliyet avantajin1 korumaktir. Alnus Yatirim,
mobil uygulama, dijital sézlesme gibi iirtinlerle sektérde rekabet avantaji saglamistir. Sirket 31.03.2023 itibariyle
106 personel ve 9 irtibat biirosuyla miisterilerine hizmet vermektedir.

Sorunlu Miisteri Alacaklari: 2022 yili Eyliil ay1 icerisinde Borsa Istanbul A.S. Pay Piyasas1 ve Vadeli islem ve
Opsiyon Piyasasi’nda yasanan olagan dis1 volatilite kaynakli olarak gerceklesen gelismeler nedeniyle Sirket ve bazi
miisterileri arasinda alacak bakiyesi olusmustur. Bahse konu miisterilere iligkin olarak Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
2 Ekim 2022 tarih ve 2022/52 sayil1 biilteninde, Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 107/1 Piyasa Dolandiriciligi maddesi
kapsaminda su¢ duyurusunda bulunulmustur. Su¢ duyurusunda bulunulan s6z konusu miisterilerin gergeklestirmis
oldugu islemler sonucunda Sirket, miisterilerin karsilayamadigi VIOP teminat takas yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek zorunda kalmis ve ilgili miisterilerden alacakli duruma diismiistiir. S6z konusu alacaklar i¢in 2022 yilinda
54,9 milyon TL karsilik ayrilmis olup, geri kalan tutarlar miisterilerden alacaklar hesabi altinda takip edilmektedir.
Olusan sorunlu miisteri alacaklar1 Sirket’in mali yapisimni siire¢ igerisinde olumsuz etkilemekle birlikte, 2022 ve
2023 yillarinda yapilan sermaye artislar1 sonucunda Sirket 6denmis sermayesini 397 milyon TL’ye ylikseltmis ve
mali yapisini giiclendirmistir. Ayrica, S0z konusu sorunlu alacaklar i¢in Ekim 2022’de yasal takip stireci baglamas,
bor¢lularin kayitli taginmazlart iizerine toplam 423,4 milyon TL tutarinda Sirket lehine ihtiyati haciz konmustur.
S6z konusu taginmazlarda ipotek, rehin vb. takyidat bulunmadigi, Sirket’in hacizlerde ilk sirada yer aldigi ve bu
teminatlar nedeniyle s6z konusu alacaklarin tahsil kabiliyetinin yiiksek oldugu Sirket yetkilileri tarafindan ifade
edilmektedir. Rapor tarihi itibariyle kargilik ayrilmamis sorunlu miisterilerden alacaklar tutarinin 292,2 milyon TL
oldugu ve bugiine kadar 25,0 milyon TL tutarinda tahsilat yapildig: Sirket yetkilileri tarafindan belirtilmistir.

Sektordeki Konumu: Sirket’in pay piyasasi islem hacimleri 2022 yilinda bir 6nceki yila gore %71,7 artarak, 259,3
milyar TL’ye yiikselmigtir. Sirket’in 2022 yili genelinde pay piyasasi igslem hacminde pazar payr %1,01’den
%0,73’¢ gerilemis, islem hacmi siralamasinda tiim araci kurumlar arasinda 24.’liikten 26.’liga, banka disi kurumlar
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icerisinde ise 12. siradan 14. siraya gerilemistir. Vadeli islemlerde ise bir dnceki yila gére %45,5 artig kaydeden
Sirket, 2022 yilinda 78,0 milyar TL tutarinda igleme aracilik etmistir. Sirket‘in vadeli islemlerdeki pazar pay:
%0,61°den %0,51°e gerilerken, 2022 yilinda genel olarak vadeli iglem hacmine gore 27. siradan 29. siraya
gerilemistir. Alnus Yatirim, pay senedi iglem hacimlerinde 2023 yilinin ilk ¢eyregi sonunda bir dnceki yilin ilk
ceyregine gore % 95,4 artis saglamus ve 89,0 milyar TL tutarinda hacme ulasnustir. Islem hacmine gére tiim araci
kurumlar igerisinde 26. sirada yer almigtir. Bu dénemde vadeli islem hacminde %5,2 gibi diisiik bir seviyede artig
kaydedilmis olup, 15,1 milyar TL hacimle 30. sirada yer almustir.

Aktiflerdeki Biiyiime Siiriiyor: Sirket’in aktif biyiikligii 2022 yilinda 1,9 kat artigla 798,6 milyon TL’ye
yiikselmistir. Son déonemdeki aktif biiyiimesinin en biiyiik etkenleri, ticari alacaklardaki 1,5 kat bilyiimenin yani
sira, 80,2 milyon TL’ye yiikselen finansal yatirimlar ve 1,6 kat bilyliyerek 37,5 milyon TL olan nakit ve
benzerleridir. Sirket’in kisa vadeli ticari alacaklarmin %50,8’1 miisterilerden alacaklar kaleminden olugsmaktadir.
Bu kalem 2022 yilinda 14,3 milyon TL’den 304,5 milyon TL’ye yiikselmis olup, 2022 Eyliil ayinda yaganan borsa
manipiilasyonu sonucunda olusan sorunlu alacaklar bakiyesi bu kalemin altinda takip edilmektedir. S6z konusu
bakiye 2023 yilinin ilk ¢eyregi sonunda 308,7 milyon TL’ye Sirket’in aktif bilyiikligii ise 886,9 milyon TL’ye
ylikselmistir. Sorunlu miisteri alacaklarin olasi tahsilinin aktifleri daraltic1 bir etki yaratmasi beklenmekle birlikte,
tahsilatlardan elde edilebilecek fonlarin miisterilere saglanacak krediler i¢in kullanilmasit durumunda aktiflerdeki
bliylimenin 6niimiizdeki donemlerde devam etmesi beklenmektedir.

Finansal Borc¢larda Yiiksek Artis: Sirket’in 2022 yilinda artan ticari alacaklari agirlikli olarak finansal borglarla
finanse edilmis ve Sirket’in toplam finansal borglar1 2022 sonunda 2,2 kat artisla 350,7 milyon TL’ye yiikselmistir.
Sirket’in 31.03.2023 mali verilerine gére toplam finansal borglar: 338,5 milyon TL’ye gerilemistir. Sirket’in sorunlu
alacaklarinin tahsil performansinin finansal bor¢ durumunu etkilemesi, borglarin tahsil edilmesi halinde kredi
kullanimlarinin azalmasi beklenmektedir.

Sermaye Artislarinin Ozkaynaklara Olumlu Etkisi: Alnus Yatirim, 2022 yili Eyliil ayinda yasanan ve sonucunda
sorunlu miisteri alacagi olusturan gelismeler sonras1 6zkaynaklarini giiclendirmek amaciyla sermaye artiglarina
gitmigtir. S6z konusu gelismeler 6ncesi temmuz aymda sermayesini 10 milyon TL arttirarak 37,5 milyon TL’ye
yiikselten Sirket, daha sonra Ekim ve Aralik aylarinda yaptigi sermaye artiglart ile 2022 sonunda &denmis
sermayesini 175 milyon TL’ye ylikselmistir. Sermaye artiglar1 sonrasinda 6zkaynaklar 2022 sonunda kaydedilen
donem zararina ragmen, bir Onceki yila gore 1,7 kat artigla 174,4 milyon TL’ye yilikselmistir. Alnus Yatirim 2023
yil1 Ocak ayinda yaptig1 2 sermaye artistyla 6denmis sermayesini 397 milyon TL olmustur. Sirket’in 6zkaynaklart
2023 yili ilk yaris1 sonunda kaydedilen 4,1 milyon TL donem zararinin etkisiyle 392,3 milyon TL seviyesinde
gerceklesmistir. S0z konusu sermaye artiglari, sorunlu alacaklarin tahsil kabiliyeti bulunmasa dahi 6zkaynaklarin
pozitif diizeyde yer alacak bir degere ulasmasini saglamistir. Bununla birlikte, s6z konusu sorunlu alacaklarin
tahsilat performansinin, Sirket’in 6zkaynaklari i¢in olduk¢a dnemli oldugu diisiiniilmektedir.

Karsihik Giderlerinin Karhlhiga Olumsuz Etkisi: Sirket’in 2022 yili briit hizmet gelirleri incelendiginde, islem
hacimlerinde yasanan artig neticesinde pay senedi islemlerinden elde edilen komisyonlarin %64,3, vadeli islem
aracilik komisyonlarinin ise %67,0 oraninda yiikseldigi goriilmektedir. Bununla birlikte, 2022 yilinda elde edilen
4,5 milyon TL kurumsal finansman gelirlerin de destegiyle net hizmet gelirleri %73,2 artarak, 44,2 milyon TL’ye
yiikselmistir. Buna ilave olarak, pay ve gegici ilmiihaber alis ve satiglarindan elde ettigi 76,5 milyon TL gelir
sonucunda Sirket, 2022 yilinda ana faaliyet karin1 %47,9 arttirarak, 63,3 milyon TL’ye yiikseltmigtir. Ancak 2022
yilinda Eyliil ayinda meydana gelen olaylar sonucunda Sirket, 54,9 milyon TL tutarinda siipheli ticari alacak karsilik
gideri kaydetmistir. Bunun sonucunda, EBITDA %71,3 diistisle 13,3 milyon TL’ye gerilemistir. Bunula birlikte,
26,6 milyon TL’ye yiikselen faiz giderlerinin de etkisiyle Sirket, 2022 sonunda vergi 6ncesi 13,6 milyon TL zarar
kaydetmistir. Ertelenen vergi gelirleri sonrast donem sonu zarart 6,5 milyon TL olmustur. Sirket’in bir kismina
karsilik ayirmis oldugu sorunlu alacaklarinin tahsil performansinin éntimiizdeki dénemdeki karlilig: i¢in oldukga
onemli oldugu diistiniilmektedir. Yapilacak tahsilatlar karliligin yiikselmesini saglayacak bir unsur olacaktir.
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Alnusl Yatirim Se¢ilmis Finansal Géstergeler

(1.000 TL) 2018 2019 2020 2021 2022
Dénen Varhiklar 51.685 77.860 231.204 263.276 776.156
Nakit Degerler 3.505 2.188 1.933 14.286 37.527
Kisa Donem Ticari Alacaklar 38.846 71.736 217.153 242.309 630.917
Duran Varliklar 3.463 5.462 8.327 11.890 22.433
AKktif Toplam 55.148 83.322 239.531 275.167 798.588
Aktiflerdeki Biiyiime (%) 52,6 51,1 187,5 14,9 190,2
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 21.574 48.663 190.037 207.151 621.980
Kisa Vadeli Borglanmalar 4.010 2.509 45.724 109.032 344.368
Ticari Borglar 11.848 34.521 135.858 90.500 180.194
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 849 1.396 1.951 3.306 2.244
Ozkaynaklar 32.725 33.264 47.543 64.710 174.364
Hizmet Gelirleri 2.088 6.003 28.663 29.286 46.792
Net Satislar 528.281 290.806 117.878 307.154 1.027.612
Briit Satislar Kar veya Zarar 3.357 14.075 37.987 73.758 120.626
Faaliyet Giderleri (-) 8.157 11.363 18.504 30,996 57.368
Ana Faaliyet Gelir veya Zararlar1 -4.800 2.7112 19.482 47.762 63.258
Net Kar / Zarar 2.889 2.980 14.274 23.278 -6.481
EBITDA 4.707 4.077 21.814 46.194 13.251
Faiz Kargilama Oran1 (EBITDA) (x) -28,4 2,6 7,6 2,9 2,6
Sermaye Yeterlilik Tabani1 (Bin TL) 30.885 30.144 42.750 56.861 186.962
Toplam Borglar/Sermaye Yeterlilik Tabani (x) 0,7 1,6 4,4 3.73 6,0
Ozkaynak / Aktifler (%) 59,3% 39,9% 19,8% 23,5% 21,8%
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