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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA ILISKIN BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Marbas Menkul Degerler Anonim Sirketi
Genel Kurulu'na

1) Gériis

Marbag Menkul Degerler Anonim Sirketinin 01.01.2023 - 31.12.2023 hesap dénemine iliskin yillik faaliyet
raporunu denetlemis bulunuyoruz.

Gorligimuze gore, yonetim kurulunun yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler ile Yénetim Kurulunun
Sirketin durumu hakkinda yapti§i irdelemeler, tiim énemli yonleriyle, denetlenen tam set finansal tablolarla ve
bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarlidir ve gergegi yansitmaktadir.

2) Goriigiin Dayanag

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan
yayimlanan Ttrkiye Denetim Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS'lere) uygun
olarak yiritilmustir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin Yillik
Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine lligkin Sorumluluklar béliimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmigtir. KGK
tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ve bagimsiz denetimle ilgili mevzuatta
yer alan etk hiikiimlere uygun olarak Sirketten bagimsiz oldu§umuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat
kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde
ettigimiz bagimsiz denetim kanitlannin, gérisiimizin olugturuimasi igin yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

3) Dikkat Geken Hususlar

KGK tarafindan yayimlanan 23 Kasim 2023 tarihli "Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin Finansal Tablolarinin
Enflasyona Gore Diizeltilmesi Hakkinda Duyuru" kapsaminda 31 Aralik 2023 tarihli finansal tablolar TMS
29 "Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” standardi kapsaminda enflasyon diizeltmesine tabi
tutulmustur. Bu kapsamda enflasyon muhasebesine gegisle ilgili agiklamalarin yer aldiji bagimsiz denefci
raporunun 2 No'lu dipnot'una dikkat gekeriz. Bu husus tarafimizca verilen gorlsii etkilememektedir.

4) Diger Hususlar

Sirketin 1 Ocak 2022 - 31 Aralik 2022 hesap donemine iliskin yillik faaliyet raporu baska bir bagimsiz denefgi
tarafindan denetlenmig ve 31 Ocak 2023 tarihinde bu faaliyet raporunun uygunlugu hakkinda olumlu gériis
verilmistir.
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5) Tam Set Finansal Tablolara lligkin Denetgi Gériigiimiiz

Sirketin, 01.01.2023 - 31.12.2023 hesap dénemine iligkin tam set finansal tablolari hakkinda 2 Subat 2024 tarihli
denetci raporumuzda olumlu goris bildirmis bulunuyoruz.

6) Yonetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporuna iligkin Sorumlulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nun (TTK) 514 ve 516 nci maddelerine gore yillik faaliyet
raporuyla ilgili olarak asagidakilerden sorumludur:

a) Yillik faaliyet raporunu bilango giinlinG izleyen ilk lig ay i¢inde hazirlar ve genel kurula sunar.

b) Yillik faaliyet raporunu; sirketin o yila ait faaliyetlerinin akisi ile her yéniiyle finansal durumunu dogru, eksiksiz,
dolambagsiz, gergede uygun ve diriist bir sekilde yansitacak sekilde hazirlar. Bu raporda finansal durum,
finansal tablolara gére degerlendirilir. Raporda ayrica, sirketin gelismesine ve karsilasmasi muhtemel risklere de
aclkga isaret olunur. Bu konulara iliskin yonetim kurulunun dederlendirmesi de raporda yer alir.

c) Faaliyet raporu ayrica asagidaki hususlari da igerir:

- Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra sirkette meydana gelen ve ézel énem tasiyan olaylar,

- Sirketin arastirma ve gelistirme galismalari,

- Yonetim kurulu Gyeleri ile Ust diizey yoneticilere ddenen icret, prim, ikramiye gibi mali menfaatler,
odenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni ve nakdi imkanlar, sigortalar ve benzeri teminatlar.

Yonetim kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Giimriik ve Ticaret Bakanliginin ve ilgili kurumlarin yaptigi ikincil
mevzuat diizenlemelerini de dikkate alir.

7) Bagimsiz Denetginin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine iligkin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK hikiimleri gergevesinde yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler ile Yonetim Kurulunun
yaptigi irdelemelerin, Sirketin denetlenen finansal tablolariyla ve bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz
bilgilerle tutarli olup olmadigi ve gergegi yansitip yansitmadigdi hakkinda goriis vermek ve bu goriigiimiizii igeren
bir rapor diizenlemektir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, BDS'lere uygun olarak ylritilmUgtir. Bu standartlar, etik hiikiimlere uygunluk
sadlanmasi ile bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yénetim Kurulunun yaptigi
irdelemelerin finansal tablolarla ve denetim sirasinda elde edilen bilgilerle tutarli olup olmadigina ve gergegi
yansitip yansitmadidina dair makul giivence elde etmek lizere planlanarak y(ritiilmesini gerektirir.
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Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetgi Yunus Can Garpatan'dir,
Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliiklere Iligkin Rapor

TTK'nin 402. maddesinin {giincii fikrasi uyarinca, BDS 570 "isletmenin Sirrekliligi" gergevesinde, igletmenin
ongorilebilir gelecekte faaliyetlerini stirdliremeyecegine iligkin herhangi bir hususa rastlaniimamistir.

Istanbul, 5 Subat 2024

Sorumlu Denetgi
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AMARBAS

MARBAS MENKUL DEGERLER A.S.

1990 yilinda faaliyete baslayan Marbas Menkul Degerler A.S., 3.5.2004 tarihinde Rekabet
Kurumu, 7.5.2004 tarihinde ise Sermaye Piyasasi Kurulu’nun izni ile sektoriin dnde gelen araci
kurumlarindan Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan satin alinarak 07.05.2004
tarihinde sirketin pay devirleri gerceklestirilmistir. Eski ortaklari tarafindan islemleri
durdurulmus olan Marbas Menkul Degerler A.S.nin Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S.
tarafindan satin alinmasini takiben 28.05.2004 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
yeniden faaliyete gecmesine izin verilmistir. Sirketimiz bu tarihten itibaren Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. istiraki olarak faaliyetlerini devam ettirmektedir. Sirketimiz Sermaye
Piyasas! Kurulu'nun ("SPK") ilgili diizenlemeleri kapsaminda halka arz edilmesi amaciyla Ana
Ortagimiz Gedik Yatirm tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu ve Borsa istanbul A.S.'ye
14.12.2023 tarihinde basvurular yapilmistir. 08/01/2024 tarihinde Saha Kurumsal Yonetim ve
Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S., Marbas Menkul Degerler A.S. icin Kredi Derecelendirme
notunu kisa vadeli (TR) Al ve uzun vadeli (TR) A+ olarak belirlemistir.

Rapor Dénemi : 01.01.2023-31.12.2023

Ortakligin Unvani : MARBAS MENKUL DEGERLER A.S.

Genel Midiirliik Adresi : Esentepe Mah Ecza Sok Safter is Merkezi NO.6 D:7
Sisili/istanbul

Ticaret Sicil Numarasi : 266870

Faaliyet Konusu : ARACILIK FAALIYETLERI

internet Adresi : www.marbasmenkul.com.tr

Bagimsiz Denetim Firmasi

PKF ADAY BAGIMSIZ DENETIM A.S.


http://www.marbasmenkul.com.tr/
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1.1. Yetki Belgeleri

SPK Yetki Belgeleri:

Sirket, SPKn ve ilgili ikincil mevzuat kapsaminda “Genis Yetkili Araci Kurum” olarak yetkilendirilmis
olup 25.07.2023 tarihli ve G-061(K-002) sayili Genis Yetkili Araci Kurum Yetki Belgesi ile asagidaki
faaliyetleri yerine getirmeye yetkilidir.

e Genis Yetkili Araci Kurum Yetki Belgesi
o lslem Araciligi Faaliyeti
Portfoy Aracihig Faaliyeti
Sinirli Saklama Hizmeti
En iyi gayret araciligi suratiyle Halka Arza Aracilik Faaliyeti
Bireysel Portféy Yoneticligi Faaliyeti
Yatinm Danismanhgi Faaliyeti

O O O O O

BiST de Faaliyet Gosterdigi Piyasalar:

e Pay Piyasasi
e Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi

1.2, Organizasyon

Yonetim Organi, Denetgi, Ust Diizey Yonetici Bilgileri:

A-Yonetim Kurulu:

Gorevi Adi/Soyadi

Yonetim Kurulu Baskani Ahmet AKA

Yonetim Kurulu Baskan Vekili Cem CIHAN

Yénetim Kurulu Uyesi Murat ESEN

Yénetim Kurulu Uyesi Ulki Feyyaz TAKTAK

Bagimsiz Yonetim Kuru Uyesi Dr. Ruya Eser
Ahmet AKA

Yonetim Kurulu Bagkani

1952 yilinda istanbul’ da dogdu. 1976 da Bogazici Universitesi Elektrik Mihendisligini bitirip 1979
da Master da yapmistir. 1979-1981 Saran A.S./Plaser A.S. de Teknik Danisman olarak gorev
yapmistir. 1981-1983 CSA Electronic de is Ortagi 1983-1988 Nebim A.S. Hewlett Packard Tiirkiye de
Genel Mudir Yardimcisi 2001-2006 Fotomobil A.S. Kurucu hissedar, Genel Mudir 2006 : Patates
Baski Tasarim ve Tanitim Hizmetleri’nde danisman ve stratejik planlama ve pazarlama gorevinde
bulunmustur. 2007-2009 inci Holding Yénetim kurulu (iyesi ve Stratejik Planlama ve Pazarlama 2011
—2018 Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. Danisman ve Yénetim Kurulu Uyesi 2022 Nisan itibaren
Marbas Menkul Degerler A.S. Yonetim Kurulu Baskanidir
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Cem CiHAN - Yonetim Kurulu Baskan Vekili

1973 yilinda Kayseri’de dogdu. ilk Ogretimini Van inéni ilk Ogretim Okulun da tamamlayan Cem
Cihan, Magosa Namik Kemal Lisesini bitirmistir. Lisans egitimini 1996 yilinda istanbul Universitesi
isletme Fakdiltesini bitirerek tamamlamistir. 1995 yilinda Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. de
Musteri Temsilcisi olarak basladigi is hayatina 1999 — 2008 tarihleri arasinda ¢esitli araci kurumlarda
farkli pozisyonlarda gérev yaparak devam etmistir. 2008 yilinda Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.
de Genel Midir Yardimcisi olarak 2011 tarihine kadar ¢alismistir. Marbas Menkul Degerler A.S. de
Yonetim Kurulu baskan Vekili olarak gérevine devam etmektedir.

Murat ESEN - Yonetim Kurulu Uyesi

Marmara Universitesi Hukuk Fakiiltesi 1986 mezunu olan Murat ESEN avukatlik stajinin ardindan
ozel hukuk biirosunda avukatlik yapmaya baslamistir.1990 yilinda Gedik Grubunda avukat olarak
calismaya baslamis ve 1990-2014 yillari arasinda sirasiyla Avukatlik, Hukuk isleri Direktorliigii ve
grup sirketlerinde Yonetim Kurulu Uyeligi gérevlerinde bulunmustur.

Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin kurulusundan itibaren genel kurul denetgisi, avukatlik ve
yonetim kurulu Gyeligi gorevlerinde bulunmus ve halen Inveo Yatirrm Holding A.S. ve bagl
sirketlerinin hukuk danismanligi ile Marbas Menkul Degerler A.S./nde ise Yonetim Kurulu Uyeligi
gorevlerini yuratmektedir.

Halen kurucusu oldugu Hukuk Birosunda serbest avukatlik ve hukuk danismanhgi gorevleri ile
birlikte T.C. Adalet Bakanhgi Arabuluculuk Daire Baskanhg siciline kayitli olarak genel anlamda
arabuluculuk ile Ticaret Hukuku, is Hukuku ve Tiiketici Hukuku, Banka ve Finans Hukuku, Sigorta
Hukuku alanlarinda Uzman Arabulucu olarak gérev yapmaktadir.

Ulkii Feyyaz TAKTAK — Yonetim Kurulu Uyesi

1952 dogumlu Ulkii Feyyaz Taktak, 1975 yilinda Bogazici Universitesi lisans egitimini ve 1979 yilinda
ise Bogazici Universitesi Makine Miihendisligi B&limii'nde yiiksek lisans egitimini tamamladi. 1979
- Tekfen insaat imalat ve Miihendislik biinyesinde Proje Miihendisi, 1983-1985 yillari arasinda
Tirkiye Sisecam Fabrikalari’nda Proje Miihendisi, 1985-1987 yillari arasinda iktisat Bankasi Ucret
Yénetimi Yonetmeni ve insan Giicii Planlama Yénetmeni, 1987-1989 yillari arasinda Anadolu
Bankasi ve Emlak Bankas’'nda Personel Miidiirii ve insan Kaynaklari Planlama Miidiirii ve Genel
Midir Danismani, 1989-1990 vyillari arasinda Marmara Management Finansal Hizmetler'de
Personel Miidiirii, 1990-1991 yillari arasinda Veb Holding idari isler Koordinatérii, 1991-2014 yillari
arasinda Yapi ve Kredi Bankasi’’nda, sirasiyla, insan Kaynaklari Bélim Ydnetmenligi ve insan
Kaynaklari Genel Miidiir Yardimcisi gorevlerini yiriittii. 2004-2017 Eczacibasi Holding insan
Kaynaklari Koordinatorliigii yapan Ulkii Feyyaz Taktak, bu gérevinden emekli olarak gérevinden
ayrildi. Gedik Yatirrm menkul Degerler A.S. de Bagimsiz Yonetim Kurulunda bagimsiz lye olarak
gorev yapmaktadir. Marbas Menkul Degerler A.S. de Yonetim Kurulu Gyesidir.
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Dr. Riiya Eser — Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

istanbul Universitesi iktisat Fakiltesi’ni bitirdi. Yiiksek lisansini ayni (iniversitenin Sosyal Bilimler
Enstitiisii isletme Finansmani programinda tamamladi. Ayrica ingiltere’de Birmingham
Universitesi’nde Para Banka ve Finans {izerine yiiksek lisans yapti. Doktora derecesini ise Yildiz
Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii iktisat B&limi’nden aldi. is yasamina 1985 yilinda T.
Vakiflar Bankasi’nda mali analist yardimcisi olarak basladi, daha sonra 1987-2013 yillari arasinda
Sermaye Piyasasi Kurulu’nda uzman ve basuzman olarak arastirma ve denetleme dairelerinde
cahsti.

2013-2017 yillarinda bir bagimsiz denetim sirketinde Kalite Kontrol ve Kurumsal Yonetim
Direktori gorevinde bulundu. Ayrica 2016-2018 yillari arasinda Tirkiye Sermaye Piyasalari
Birligi’nde bagimsiz yonetim kurulu Gyeligi yapti. Sermaye piyasalari, bagimsiz denetim,
kompleksite iktisadi konularinda hakemli dergilerde ve kitap bélimlerinde yayinlanan makaleleri
ile ulusal ve uluslararasi bilimsel toplantilarda sunulan ve basilan bildirileri bulunmaktadir. Halen
yari zamanli 8gretim gorevlisi olarak, Mimar Sinan Giizel Sanatlar Universitesi istatistik
Boliimii’nde lisans programinda ve Kiiltiir Universitesi’nde Para ve Sermaye Piyasalari yiiksek
lisans programinda sermaye piyasasi ve risk analizi ile ilgili dersler vermektedir. Bunlarin yani sira,
SMMM ruhsatina, bagimsiz denetgi belgesine ve Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve Egitim
Kurulusunun vermis oldugu lisans belgelerine sahip olup, Bagimsiz Denetim Dernegi ve Tirkiye
Ekonomi Kurumu Uyesi’dir. Gedik Yatirm’da Bagimsiz Yonetim Kurulu Giyesi olan Riiya Eser, ayni
zamanda Inveo Yatirim Holding A.S. ve Kartonsan Karton Sanayi ve Ticaret A.S. Bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyeligi gérevlerini yiritmektedir.

1.3. Ortaklik Yapisi

31.12.2023 tarihi itibariyle ortaklik yapisi asagida verildigi gibidir.

ORTAKLIK YAPISI Pay Tutari (TL) Oran (%)
Gedik Yatirnm Menkul DegerlerA.S. 40.000.000 100
Toplam 40.000.000 100

Esas Sozlesme’nin SPK diizenlemelerine ve SPK amacg ve ilkelerine uygun hale getirilmesi amaciyla,
SPK’nin 02.11.2023 tarih ve 66/1483 sayil izni ve T.C. Ticaret Bakanhg, i¢ Ticaret Genel
Mudurligi’niin  20.11.2023 tarih ve E-50035491-431.02-00091106168 sayili onay vyazisi ile
onaylanmis Esas Sozlesme degisiklikleri Sirket’in 24.11.2023 tarihinde yapilan olaganistl genel
kurul toplantisi ile onaylanmistir.

Esas Sozlesme degisikliklerine gore, Sirket’in kayitli sermaye tavani 200.000.000 (iki yiz milyon) TL
olup, beheri 1 (bir) TL itibari degerde 200.000.000 (iki yiz milyon) adet paya ayrilmistir. S6z konusu
olaganiistii genel kurul toplantisinda alinan kararlar 28.11.2023 tarihinde istanbul Ticaret Sicili
Mudurligi nezdinde tescil edilmis olup, 04.12.2023 tarih ve 10971 sayili TTSG’de ilan edilmistir.
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1.4. Genel Degerlendirme

Kiresel piyasalar 2023 yil icin tedirgin beklentilerin tersine daha olumlu bir yil oldu. Resesyon
korkularinin yerini ABD'li politika yapicilarin ekonomide yumusak bir inis gerceklestirecegine dair
artan giivenin almasiyla hisse senetleri ylikseldi ve tahviller yilin basinda yasanan agir kayiplari telafi
etti.

Pek cok blyik hisse senedi endeksi yil boyunca ¢ift haneli kazanglar kaydetti; bu artis, diisen
enflasyonun yatirnmcilarin 2024'te faiz indirimi konusunda daha umutlu hale gelmesiyle Kasim ve
Aralik aylarinda yasanan glicli ylikselisin de yardimiyla gerceklesti.

Yilin basinda pek ¢ok yatirimci, ABD ekonomisinin yiiksek borglanma maliyetleri nedeniyle
resesyona sliriiklenmesi nedeniyle kurumsal karlarin disecegini bekliyordu. Ancak ABD faiz
oranlarinin 22 yilin en yiksek seviyesine ¢ikmasina ragmen korkulan olmadi. Bliyime verileri
tahminlerin Gzerinde gerceklesirken, ABD kurumsal karlari rekora yakin bir seviyelere ulasti.
Jeopolitik gelismeler ise piyasalara golge dusurirken, yatinmcilarin teknolojinin potansiyeline
destek vermesiyle yapay zeka baglantili firmalar ylkselise gecti. ABD'nin 2023'teki gigli
bliyimesinin sagladigi rahatlama, Cin'in toparlanmasina ve resesyona yaklasan Avrupa
ekonomisinin yavaslamasina iliskin endiselerin giderilmesine yardimci oldu.

47 Ulkedeki hisseleri izleyen MSCI Diinya Endeksi, 2023'de %24.42 yiikselisle 2022'deki %17.7’lik
kaybini telafi etmis oldu. ABD hisse senetlerinin en kapsaml gostergesi olan S&P 500 endeksi,
2023'te %25 artis gostererek rekor seviyeye ulasti. Teknoloji odakli Nasdag Composite, “Muhtesem
Yedili”nin (Alfabet, Amazon, Apple, Meta, Microsoft, Nvidia ve Tesla) 6ncillgiinde yaklasik %45
oraninda artis gosterdi. Ve bliyiik teknoloji hisselerini iceren Nasdaq 100 endeksi, dotcom
balonunun patlamasindan bu yana en iyi yilini gegirdi. Avrupa piyasalari da kayiplarin yasandigi bir
2022'den sonra 2023’de toparlanirken glicli kazanimlar elde etti. Almanya'nin Dax endeksi,
Avrupa'nin en biyik ekonomisi icin sdniik bir yila ragmen %20 artti ve italya'nin FTSE MIB'si
neredeyse %30 arttl. 2024'teki agresif faiz indirimi beklentileri, Asya-Pasifik hisse senetlerinin 2023
sonunda bes ayin en yilksek seviyesine ¢ikmasina neden olurken, Hindistan'in 6nemli endeksleri
yaklasik %20 artisla rekor seviyelere ulasti.

Diinya Borsalari Piyasa Degeri (Trilyon

ABDS)(Kaynak:WFE)
125
106 105,6
90 92
31.12.2029 31.12.220 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023
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Borsa istanbul

Borsa Istanbul'da 2022 yili oldukca giiclii getirilerin yasandigi bir yil olmustu yillik dolar bazinda
%110 gibi tiksek bir getiri saglayan borsa istanbul 2023'te ise dolar bazinda %14 kaybettirdi. Borsa
istanbul TL bazindaki %36'lik getirisi ile gbreceli olarak zayif bir performans gésterdi. 2023'te MSCI
gelismekte olan ilkeler ve S&P500 getirileri sirasiyla %7 ve %24 ile borsa istanbul'un izerinde
gerceklesti. Yillik bazda Borsanin gorece zayif performansinin baslica nedeni olarak Subat ayindaki
deprem soku ve yilin ilk yarisinda Cumhurbaskanligi secimine iliskin belirsizlik gosterilebilir. Ayrica
yil igcerisinde mevduat faizlerindeki yikselisin yurt ici yatinmcilari mevduata yoneltmesi ve
Ortadogu'da artan gerginliklerin etkisi de Borsa istanbul'un {izerinde negatif olmustur.

BiST PiYASA DEGERI (trn TL)

10,0

6,2

1,1 1,8 22

2019 2020 2021 2022 2023

Turkiye Sermaye Piyasalarinda 2023’te pay piyasasinda yatirimci sayisi yaklasik 3,9 milyon artarak
7,6 milyona ulasti. Halka agik sirketlerin piyasa degeri toplami da 10 trilyon lira olmustur. Toplam
54 sirketin halka arzi gergeklesirken, s6z konusu sirketlerin halka arz biyukliklerinin toplami 79.3
milyar lira gibi ciddi bir tutara ulagmistir.

BiST Pay Piyasasi islem Hacmi (trn TL)
65,1

35,4

13,1 14,9

4,2

2019 2020 2021 2022 2023
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BIST pay piyasasi islem hacmi bir énceki yila gére %83,9 oraninda artarak 65,1 trilyon TL'ye
ylkseltmistir.

VIOP islem hacmi bir énceki yila gére %47 oraninda artarak 23,202 trilyon TL'ye yiikseltmistir.

ViOP islem Hacmi (trn TL)

23,2

15,8

8,9
5,7
2,9

2019 2020 2021 2022 2023

2024 Beklentileri
2024 yili genel olarak ekonomide biylimenin ve enflasyonun yavasladigl buna karsin yiksek faiz
oranlarinin sonucu olarak Tirk lirasinin gliclendigi bir yil olmasi beklenmektedir.

Merkez bankasi'nin 2024'Un basinda politika faizini %45'e ylkseltmesinin ardindan yilin geri
kalaninda genel olarak adimlarinin faiz indirimi seklinde olacagl beklenmektedir. 2024'in ilk
ceyreginde yurt i¢i glindemin en 6nemli maddesi olan yerel segimlerinin sonuglanmasi sonrasinda
gindemden siyasi konularin dismesi ile piyasalarin kendi dinamikleri ile hareket etmesini
bekleyebiliriz.

Bu veriler 1siginda ilk etapta hisse senedi piyasasi icin ciddi bir rakip olarak giindeme gelen yiiksek
faiz ortaminin bir miktar tedirginlik yaratmasi beklenebilir. Ancak genel olarak sirketlerin
karlarindaki yiikselisin reel seyrini siirdiirmesi sonucu Borsa istanbul'un pozitif tarafta kalmasi
beklenmektedir.

Kurumlarin Borsa istanbul 100 endeksi icin 12 aylik hedef seviyeleri 11.000 — 12.000 araliginda
seyretmektedir.

2. SERMAYE PiYASASI FAALIYETLERIMIz

2.1. Pay Piyasasi

Sirketimiz 2023 yilinda da yatirimcilarina sundugu hizmet kalitesi ve Pay Piyasasinda islem yapan
musterilerine uygun kosullarda menkul kiymet kredisi kullanma imkani sunmaya devam etmis, pay
piyasasl islem hacmini bir 6nceki yila gére %59,8 oraninda artarak 642,3 milyar TL'ye ylikseltmistir.
Marbas islem hacmindeki gicli artisla birlikte risk denetiminde de dikkati 6n planda tutmustur.
Yillar itibariyle Pay Piyasasi islem hacimleri ve pazar paylari asagidaki grafiklerde gosterilmistir.
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MARBAS Pay Piyasasi islem Hacmi (mir TL)

642,3
402
208
169
123
87
2018 2019 2020 2021 2022 2023
MARBAS Pay Piyasasi islem Hacmi Pazar Pay: (%)
3,28
2,02
1,28 1,40 1,21
0,99
2018 2019 2020 2021 2022 2023

Marbas’in pay piyasasi islem hacmi pazar payi bir 6nceki yila gbre %0,22 oraninda azalarak
%0,99’a digmistar.
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Marbas’in pay piyasasi glinlik ortalama islem hacmi bir 6nceki yila gore %59,9 oraninda artirarak
2,549 milyar TL’ye ylkseltmistir.

MARBAS Giinliik Ortalama islem Hacmi (mn TL)

2549

1.594

746 852

486
343

2018 2019 2020 2021 2022 2023

2.2.  ViOP islem Hacmi ve Pazar Payi

2023 yilinda Marbas Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem hacmini bir énceki yila kiyasla %34
gerileyerek, 65 milyar TL ve Pazar payl %0,28 olmustur. Marbas’in yillar itibariyle VIOP islem
hacimleri ve pazar paylari asagidaki grafiklerde gosterilmistir.

Marbas ViOP islem Hacmi ve Pazar Payi (mn TL)

98.656
64.989
54.451
26.918
16.364
0,57% 0,47% 0,61% 0,64% 0,28%
2019 2020 2021 2022 2023

2.3.  Yatirimci Portfoy BiiyiiklGgi

2023 yil sonu itibariyle kurumumuzda hesabi bulunan yatirimcilarin portfoy bayiklagt 4973
milyon TL'dir. 2023 yilinda aylar itibariyle yatirimci portféy blyukliginin gelisimi asagidaki
grafikte gorulmektedir.
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2023 - Aylik Bazda Yatirinmci Portfoy Biyiikliigii (mn TL)

5.673 5412 5.457

4.973
4.668

3.767

2.905
2.693 2561 460 5379 2.553
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24, Sube Agilislar

Sermaye Piyasasi Kurulunun 24.07.2023 tarih ve E-32992422-205.04.04-39982 sayili yazisi
ile;

"Asagl Kayabasi Mah. Dr. Sami Yagiz Cad. Kiiltlr Plaza N32 Kat:1/4 Nigde" adresinde,
irtibat Biirosu kurulmasina izin verilmistir.

2.5. Finansal Géstergeler

2022 2023
Ozsermaye (TL) (*) 182.670.240 283.843.510
Odenmis Sermaye (TL) (*) 40.000.000 40.000.000

Diizel Farkl

sermaye Duzeltme Farklar 168.984.312 168.984.312
(TL) (*)
Net Dénem Kari (TL) (*) 24.404.435 100.903.821
Marbas Giinliik Ortalama
Pay Piyasasi islem Hacmi 1.594 2.549
(mn TL)
Hisse Senedi islemleri . .
Pazar Pay1 % 1,21% 0,99%
Marbas ViOP Pazar Pay1 % 0,64% 0,31%
Personel Sayisi 132 161

(*) 31/12/2023 ve 31/12/2022 verileri enflasyon muhasebesine gére hazirlanmis mali tablolardan alinmistir.
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Net Dénem Kari ve Ozsermaye Biiyiikliigi

MARBAS Ozsermaye ve Net Kar (TL)

Ozsermaye (TL) (*);
283.843.510

Ozsermaye (TL) (*);
182.670.240

Net Donem Kari (TL)
(*); 100.903.821

Net Donem Kari (TL)
(*); 24.404.435

2022 2023

2.7. Kurumsal Finansman ve Halka Arz Hizmetleri

Tlrkiye Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB) tarafindan hazirlanan 2023 yil finansal piyasa 6zet
verilerine gore, yerli yatirnmcilarin finansal varliklari bir 6nceki yila kiyasla ylizde 57 artarak
2022 yili sonu itibariyle 22,6 trilyon lirayl asti. TSPB verilerine gére, 2023 yilinda yerli
yatirimcilarin pay senedi varliklari ise ylizde 44,4 oraninda biylimeyle 2 trilyon 600 milyar

liraya cikti.

Artig/azalig

Finansal Varliklar (Trn TL) 2021/12 2022/12 2023/12 (o)
Yurtici Yerlesikler 7.8 14.4 22.6 57.0
TL Mevduat 1,8 4,6 8,5 84,9
Doviz Tevdiat Hesabi 3,1 3,6 5,2 43,8
Devlet i¢ Bor¢lanma Senedi 1,5 3,1 4,1 31,9
Eurobond (Kamu) 0,5 0,9 1,5 63,3
Eurobond (Ozel) 0,2 0,2 0,4 118,5
Pay Senedi 0,5 1,8 2,6 44,4
Ozel Sektdr Borglanma Araci 0,1 0,2 0,2 15,7
Kira Sertifikasi + VDMK + VTMK 0,04 0,05 0,1 36,7
Varant + Sertifika 0 0,01 0,0 169,8
Yurtdisi Yerlesikler 0.7 1.3 2.6 98.0
TL Mevduat 0 0,1 0,3 189,2
Doviz Tevdiat Hesabi 0,2 0,4 0,6 56,3
Kiymetli Madenler Depo Hesaplari 0,01 0,01 0,0 132,9
Devlet i¢ Borglanma Senedi 0,05 0,02 0,1 287,6
Pay Senedi 0,3 0,8 1,6 94,6
Ozel Sektor Borglanma Araci 0,0 0,0 0,00173 -
Kira Sertifikasi + VDMK + VTMK 0,0 0,0 0,00002 -
Varant + Sertifika 0,0 0,0 0,00003 -
_Toolam 8.4 15.8 25.2 59.4
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Tirkiye Sermaye Piyasalari Birligi (TSPB) tarafindan agiklanan verilere gore, yerli ve yabanci
yatirimcilarin toplam finansal varliklari 2023 yilinda bir onceki yila kiyasla, yizde 59,4
oraninda artarak 25 trilyon 200 milyar liraya ¢iktl. S6z konusu finansal varliklarin 22 trilyon
600 milyar lirasi, yerli yatirirmcilara ait olup, bir dnceki yila gore varliklarinin ylizde 57 arttigi
gozlemlendi. TSPB verileri, yerli yatirmcilarin finansal varliklarinin 2023 vyilinda
blylimesinde en fazla katkinin, pay senedi ve TL mevduat varliklardaki artistan geldigini
ortaya koydu. Ozellikle pandemi sonrasinda sermaye piyasalarina olan yerli yatirimci
ilgisindeki artis, izlenen disuk faiz politikasinin da etkisiyle gegen yil katlanarak artti. TSPB
verilerine gore, 2019 yili sonu itibariyle 1.2 milyon olan pay senedi bakiyeli yatirimci sayisi,
2020 yilinda 2 milyon, 2021 yilinda 2 milyon 355 bine ¢ikti. Pay senedi bakiyeli yatirimci
sayisl 2022 yilinda ise 1.4 milyona yakin artisla 3 milyon 783 bine cikti. Yerli yatirimcilarin
ilgisindeki rekor artis ile BIST-100 endeksinin yiizde 196.6 yiikselmesi, yerli yatirimcilarin
pay senedi varliklarinin 2022 yilinda rekor seviyede bliylimesini beraberinde getirdi. TSPB
verilerine gore 2023 sonu itibariyla bu sayi 3 milyon 861 binlik bir artisla 7 milyon 644 bine
yukselmistir. Yerli yatirnmcilarin toplam varliklari icerisinde en yiiksek bliyiime pay senedi
varliklarinda yasandi. 2022 yilindal trilyon 836 milyar lira olan yerli yatirrmcilarin pay senedi
varlklari ylzde 44,4 artarak 2023 yili sonunda 2 trilyon 600 milyar liraya ulasti.

2023 yerli yatirimci sayisindaki artisa paralel olarak sirketlerin halka arzlara olan ilgisi de
glclu bir sekilde devam etti. 2023 yilinda toplam 54 sirket halka arz oldu. 2022 yilinda 40
sirketin halka arzi gergeklestirildi. 2021 yilinda 52 sirketin halka arzi gergeklestirilmisti. 2020
yilinda 8, 2019 yilinda 6, 2018 yilinda 11, 2017 yilinda 3, 2016 yilinda 2, 2015 yilinda 6, 2014
yihinda 14, 2013 yilinda 20, 2012 yilinda 47, 2011 yilinda 26, 2010 yilinda ise 22 halka arz
gerceklestirilmisti. 2023’de halka arz olan sirketlerin halka arz yoluyla sermaye
piyasalarindan sagladiklari kaynak ise 79.3 milyar lira oldu. Bu halka arzlarla birlikte 2023
sonu itibariyle Borsa istanbul’a kote sirket sayisi 539 oldu. Borsa istanbul’'un endeksleri
arasinda, halka arz edilen sirketlerin bulundugu BiST-Halka Arz Endeksi’nin (XHARZ) yillik
getirisi %63’e ulasarak, diger bircok BIST pay endeksine goére daha iyi performans
gostermistir.

KOD ENDEKS 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 Deg.
XHARZ BIST HALKA ARZ 13.315 48.909 79.702 63%
XU100 BIST 100 1.858 5.509 7.470 36%
XuU050 BIST 50 1.646 4.861 6.572 35%
Xuo030 BIST 30 2.025 5.945 8.021 35%
XUTUM BIST TUM 2.084 6.140 8.577 40%
XUSIN BIST SINAI 3.404 8.904 11.532 30%
XUMAL BIST MALI 1.754 5.389 7.888 46%
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Marbas Menkul olarak 2023 yilinda 38 adet halka arzda konsorsiyum (yesi olarak gorev
aldik. Birincil piyasada halka arz olan sirketlerin hisselerine ise yatirimcilarimiz
kurumumuzdaki hesaplari izerinden dogrudan katilm sagladilar. Borsa istanbul’da halka
arzlarin ivmesinin 2024 yilinda da devam edecegini diisiiniyoruz. 2024 yilinda da sirket
halka arzlarinda musterilerimize en iyi hizmeti vermeye ve ayrica, ana ortagimiz Gedik
Yatirim’in halka arzlarinda satis glicim{izle yer almaya devam edecegiz.

2.8. Kadro — Personel

Sirket’in 31.12.2023 tarihi itibariyla calisan personel sayisi 161 kisidir (31.12.2022: 132 kisi). Ust
diizey yonetici kadrosu raporun ilk kisminda belirtilmistir. Sirketimizde toplu s6zlesme uygulamasi
olmayip sirket calisanlarina saglanan haklar ilgili mevzuat ve sirket i¢ diizenlemeleri kapsamindadir.

2.10 2023 Yilinda Yapilan Genel Kurul Toplantilari ve Kar Pay1 Dagitimi

2.10.1 Olagan genel kurul toplantisi

2022 yili ortaklar olagan genel kurul toplantisi 12.05.2023 tarihinde yapilmistir. Olagan genel
kurulda alinan 6nemli kararlar sirketin bagimsiz denetgci secimi, kar dagitim politikasi, bilgilendirme
politikasi, licret politikasi ve genel kurul i¢c yonergesinin onayidir. Bunlara ek olarak olagan genel
kurul toplantisinda, 31 Aralik 2022 tarihinde sona eren hesap doneminde, yasal kayitlarda olusan
43.349.236,30 TL donem karindan, 2.167.461,82 TL, ozel yedek 59.400.600TL yedekler
ayrildiktan sonra kalan net 35.241.174,49 TL nin olaganistu yedek akge olarak ayrilmasina, kar
dagitimi yapilmamasina oybirligi ile karar verilmistir. Olagan genel kurul toplantisi sonuclari
25/05/2023 tarihinde Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi’'nde ilan olmustur.

Olagan genel kurul toplantisinda katilim orani % 100,00 olmustur.

2.10.2 Bagis

2023 yilinda 208.000- TL lik bagis yapilmistir.

2.10. iliskili Taraf islemleri :

Sirketimizin iliskili taraf islemlerinin ayrintilari finansal tablolarinda yer almaktadir. 6102 sayili Tirk
Ticaret Kanunu’nun 199. maddesi geregi hazirlanan 2023 yilina ait Bagh Sirket Raporunun sonug
bolimi asagida sunulmaktadir.

Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. ile Kaldiragh islemler Teknoloji, Fiyat ve Likidite Saglayicihig
Temsilci Araciligl (White Label) Sozlesmesi imzalanmistir. Sirket yil icinde Gedik Yatirrm Menkul
Degerler A.S."den aracilik hizmetleri karsiliginda 755,26.-TL 6deme almistir.

“Sirketimiz ile ana ortagimiz olan Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. arasinda, Alacak, borg veya
mal varligi aktarimi Kefalet, garanti veya aval verilmesi gibi sorumluluk yaratici, kar aktarimi
sonucunu dogurabilecek hukuki islem bulunmamaktadir.
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Sirketimizin 2021 yilinda ana ortag ile gergeklestirdigi raporda ayrintilari sunulan ticari islemler
Sirket faaliyetinin gerektirdigi islemler olup, piyasada gecerli olan emsal bedeller Uzerinden
gerceklestirilmistir. Sirketin aleyhine alinmis bir karar veya zarara ugratici bir islemi
bulunmamaktadir.”

2.11. Sermaye Arttirmlari ve Temettii Odemeleri

Kurulusumuz 2008 yilinda 2007 dénem karindan 1 milyon TL, 2010 yilinda 2009 donem karindan 1
milyon TL, 2011 yilinda ise 2010 dénemi karindan 1 milyon TL ortaklarina temetti dagitimi
yapmistir. 2016 yilinda ise 2015 yili karindan 2.000.000.-TL nakit temettii dagitimi yapmistir. 2017
yilinda ise 2016 yili karindan 2.000.000.-TL nakit temettd dagitimi yapilmistir.2018 yilinda temetti
dagitilmadi.2019 yilinda Sermaye artirimi yapilarak Sermaye 25.000.000.-TL gikarilmistir.2022
yilinda 25.000.000.TL den nakit olarak 15.000.000.-TL artirilarak 40.000.000.-TL ye cikarilmistir

Kayith sermaye sistemine gecis amaciyla Sermaye Piyasasi Kuruluna 23.12.2022 tarihinde basvuru
yapilmistir. Esas S6zlesme’nin SPK diizenlemelerine ve SPK amag ve ilkelerine uygun hale getirilmesi
amaciyla, SPK’nin 02.11.2023 tarih ve 66/1483 sayili izni ve T.C. Ticaret Bakanlg), i¢ Ticaret Genel
Mudurligi’niin  20.11.2023 tarih ve E-50035491-431.02-00091106168 sayili onay vyazisi ile
onaylanmis Esas Sozlesme degisiklikleri Sirket’in 24.11.2023 tarihinde yapilan olaganistl genel
kurul toplantisi ile onaylanmistir.

Esas Sozlesme degisikliklerine gore, Sirket’in kayitli sermaye tavani 200.000.000 (iki yiz milyon) TL
olup, beheri 1 (bir) TL itibari degerde 200.000.000 (iki yiz milyon) adet paya ayrilmistir. S6z konusu
olaganiistii genel kurul toplantisinda alinan kararlar 28.11.2023 tarihinde istanbul Ticaret Sicili
Mudirligu nezdinde tescil edilmis olup, 04.12.2023 tarih ve 10971 sayil TTSG’de ilan edilmistir.

2.12. Ucretlendirme Politikasi

Kurulusumuzda Ucretlendirme, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 14.04.2011 Tarih ve 12 Sayili
toplantisinda tavsiye niteliginde kabul edilen” Araci Kurumlarin Ucretlendirme ilkeleri” ile 30 Aralik
2011 Tarih ve 28158 Sayili Resmi Gazete’de Sermaye Piyasasl Kurulu tarafindan yayimlanan Seri

:IV, No:56 Sayili “Kurumsal Yonetim ilkelerinin Belirlenmesine ve Uygulanmasina iliskin Teblig”in 5.
Maddesi kapsaminda hazirlanan “Ucretlendirme Politikasi” dogrultusunda yiiriitiilmektedir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 14.04.2011 tarih ve 12 Sayil toplantisinda tavsiye niteliginde kabul
edilen 'Araci Kurumlarin Ucretlendirme ilkeleri’ zorunluluk arz etmemesi nedeniyle Kurulusumuzda
uygulanmamaktadir.

Her ne kadar, Kurulusumuz licretlendirme politikalari, SPK’'nin “Araci Kurumlarin Ucretlendirme
Esaslarina iliskin ilkelerine tam olarak uymamakla birlikte, bu ilkelerin altinda yatan temel mantikla
O6nemli 6lglide 6rtismektedir.

Ana sermayedarimiz Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.” nin kokli gecmisine ve deneyimlerine
dayanan Ucretlendirme sistemimizin goriinebilir gelecekte degistirilmesi distinilmemektedir.
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Ucretlendirme politikalarimiz, Kurulusumuzun uzun dénemli hedefleri ve risk ydnetimleriyle
uyumlu, saglikh bir finansal yapiya sahip olacak ve asiri risk almasini 6nleyecek sekilde tasarlanir.

Kurulusumuzda calisanlarin ticret paketi, gérev tanimlarina gore, bireysel, boliimsel veya kurumsal
performanslarin bilesimlerinden ortaya c¢ikmaktadir. Her calisanin (cret paketi, yillik bazda
saptanan bir sabit licret ve bir degisken licret (prim)’in birlesmesinden olusur. Sabit licret, yilbasinda
her bir ¢alisan igin yazili olarak saptanan niceliksel ve niteliksel hedeflerin bilesiminden olusan
“performans sistemi” cercevesinde, yil boyunca ilgili calisanin ortaya koydugu performans (genel
piyasa kosullari da dikkate alinarak) degerlendirilerek, yilsonunda uygun goriilen miktar kadar
arttirihr. Degisken licret ise, yine yilbasinda her bir ¢alisan icin yazili olarak saptanan ve dogasi geregi
agirhkli olarak olgilebilir hedefleri iceren “prim sistemi” cercevesinde, ay boyunca ilgili ¢alisanin
elde ettigi sonuglardan hesaplanir ve izleyen aybasinda kesinlesir.

Gelecekteki, gerceklesmemis, henliz Kurulusumuzun gelir kalemlerine intikal ettiriimemis tutarlar
Uzerinden prim vb. degisken licret 6denmez.

Mevzuatta 6ngorilen is akislarina uyulmadan yaratilan gelirler Gzerinden prim vb. degisken Ucret
odemesi yapilamaz. Prim vb. degisken Ucretler, ancak Teftis Kurulu'nun mutabakatina istinaden
odenir

Toplam paketi iceren sabit ve degisken ticretler arasinda makul bir denge kurulur. icinde bulunulan
ortamin ve/veya kurulusun kendi durumunun gerektirmesi halinde, birey bazinda, yil sonu hig
performans zammi yapilmamasi veya hakkedilmediyse hi¢c prim édenmemesi de mimkiindir.
Gerek performans hedefleri, gerekse prim hedefleri Yonetim Kurulu Baskani’nin onayina tabidir.

Tim bu hedefler, her yilbasinda, ©ncelikle kurulus hedeflerini ve uzun vadeli stratejilerini
destekleyecek “atak planlarina dénustiralir. Kurulusun uzun vadeli gelisimi, ancak yatirimci ve
calisanlarinin da memnuniyetini saglamakla miimkiin olabileceginden, hedefler saptanirken bu Uci
arasindaki denge dikkate alinir. Kurulus hedefleri saptandiktan sonra bdlimsel ve nihayet
(midmkiinse) bireysel baza indirgenir. Bolim vyoneticilerinin de sorumlu olduklari bdélimin
performansi, Gst yonetimde ise kurulusun genel performansi, gerek performans gerekse prim
hedeflerinde mutlaka yer alir.

Rapor Tarihinden Sonraki Gelismeler
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