9
SAHN

Kurumsal Yonetim ve Kredi
Derecelendirme Hizmetleri

07 Ekim 2024

Kredi Derecelendirme Notu

Q YATIRIM HOLDING A.S.

Derecelendirme Notu Gerekgesi ve Goriinim

Uzun vadeli (Ulusal):

(TR) A
Start-Up

GOorinim:

Stabil

Kisa Vadeli (Ulusal):
(TR) A1

Start-Up
Gorlinum:

Stabil

Gegerlilik Tarihi:
07 Ekim 2025

Q Yatirinm Holding A.S.

Soke OSB Mah. 4.Sok. 1/2/3 Blok
No:1 i¢ Kapi No:1 Séke/Aydin

Telefon : +90 (850) 888 70 62
Faks  :+90 (850) 888 60 59

https://www.qgyatirim.com.tr/

Q Yatinm Holding A.S., (“Sirket”, “Q Yatirnm”) 2021 yili Mayis ayinda kurulmustur.
Sirket’in faaliyet konusu, kurulmus ve kurulacak sirketlerin sermaye ve yonetimine
katilarak, bunlarin yatirim, finansman, organizasyon ve yonetim meselelerini toplu
bir bunye icerisinde ve ekonomik dalgalanmalara karsi yatirimlarin giivenligini
arttirmak ve boéylece bu sirketlerin saglikli sekilde ve milli ekonominin gereklerine
uygun olarak gelismelerini ve devamliligini teminat altina almak ve bu amaca uygun
ticari, sinai ve mali girisimlerde bulunmaktir.

Q Yatirim, Ercan Sirketler Toplulugu Gyesidir. ilk yatirimini 1965 yilinda madencilik
sektoriinde yapan Ercan Sirketler Toplulugu, 4000’in lizerinde galisaniyla enerji,
turizm, sigorta, finans ve yapi sektorlerinde faaliyet gostermektedir.

QYatirim, ayni sirketler toplulugunun Gyesi olan Bien Finans Faktoring A.S."nin (“Bien
Finans”) 110 milyon TL sermayesinin %32,9’una, sermayesi 2,64 milyar TL olan Qua
Granite Hayal Yapi ve Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.’nin (Qua) %37,9 hissesine, 600
milyon TL sermayeli Q Yatirim Bankasi A.S. hisselerinin %40’ina, 435 milyon TL
sermayeli Allbatross Sigorta Anonim Sirketi'nin %20 hissesine ve 65 milyon TL
sermayeli Gezinomi Seyahat Turizm Ticaret A.S.’nin %12 hissesine sahiptir.

Halka ag¢ik olmayan Sirket’in, son olarak 2024 yi Temmuz ayinda 1 milyar TL ihrag
tavanina kadar bono/tahvil ¢ikarmak icin yaptig basvuru SPK (“Sermaye Piyasasi
Kurulu”) tarafindan onaylanmistir.

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan alinan
karar geregince, Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari (TFRS) uygulayan
isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama
dénemine ait finansal tablolarinin ilgili muhasebe ilkelerine uygun olarak enflasyon
etkisine gore dizeltilerek sunulmasi gerekmektedir. Bu gcergcevede Q Yatirim’in 2023
yil sonu ve sonraki dénemlerde agiklanan finansal tablolari hazirlanirken enflasyon
dizeltmesi yapilmistir.

2023 yil sonu?! itibariyla Sirket’in finansman oncesi faaliyet kari %35,1 oraninda
azalarak 3,5 milyar TL (2022: 5,4 milyar TL), net kari %76,4 oraninda azalarak 1,1
milyar TL olarak gerceklesmistir (2022: 4,6 milyar TL). 2024 yili 2.ceyrek sonunda?®
Sirket’in finansman Oncesi faaliyet kari 3,8 kat artarak 2 milyar TL (2022: 426,6 milyon
TL), net kari 2,1 kat artarak 988,8 milyon TL olarak gerceklesmistir (2022: 316,4
milyon TL). Sirket’in 6zkaynaklari 2023 yili sonunda bir 6nceki yil sonuna gore %44,3
oraninda artarak 8,7 milyar TL ulasmis olup, 6zkaynak karhhg %12,4 olarak
gerceklesmistir. Ayni donem Sirket’in aktifleri %50,2 oraninda artarak milyar TL'ye
ulagsmis ve aktif karliligi %10,7 olarak gerceklesmistir. Bagimsiz denetim raporu
verilerine gore 2023 yil sonu ve 2024 yili Haziran ayinda net yabanci para varlk
yikimluliik pozisyonu olmadigindan, bu tarih itibariyla Sirket’in gelir tablosunun
olasi kur ataklarina karsi hassasiyeti bulunmamaktadir.

Uyesi oldugu sirketler toplulugunun pazardaki konumunun yani sira, mali
performansi, kurumsal yapisi ve sirketin tasidigi riskleri yonetme dizeyinin

incelenmesi neticesinde, Q Yatirim Holding A.S. uzun vadeli A (Ulusal) ve kisa vadeli Al (Ulusal) olarak teyit edilmistir.

Yukarida belirtilen faktorlerin yani sira Sirket’in glcli ortaklik yapisi ve sektérdeki konumu dikkate alinarak gorinim “Stabil”

olarak teyit edilmistir.

Onceki Not (05 Ekim 2023): Uzun Vadeli (TR) A

Kisa Vadeli: (TR) A1

1 Yil sonu mali verileri, 2023 yil sonu igin enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis Bagimsiz Denetim Raporu’ndan alinmistir.
2 Sirket’in 2.¢eyrek verileri bagimsiz denetimden geg¢mis, enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis finansal tablolarindan

alinmistir.


https://www.qyatirim.com.tr/

Makroekonomik Goriinim

Diinya: Uluslararasi Para Fonu (IMF), Diinya Bankasi ve Ekonomik Kalkinma ve is Birligi Orgiitii (OECD) gibi uluslararasi
kuruluslarin 2024 ve 2025 yillarina ait en giincel ve bir énceki kiiresel bliiyime 6ngorilerine asagida yer verilmistir:

2024 \ 2025

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

IME z'grr"r;;nkli{z’\lzi(s)z: Zkggis)el Ekonomik Goriiniim Raporu %3,2¢5 %3,2 %331 %3,2
Diinya Bankasi :—Iba:;reak?' Zo()cétlgarze:)el Ekonomik Beklentiler Raporu %2.61 %2.4 %2.7¢> %2,7
OECD xazskiosjb/:;azg;:)em Raporu %3.11 %2.9 %3,0¢> %3,0

IMF tarafindan Nisan ayinda yayimlanan "Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu"nda, ekonomik aktivitenin 2022-2023'teki
kiiresel dezenflasyona karsin sasirtici derecede dayanikli oldugu, kiiresel enflasyon 2022 ortasindaki zirvesinden gerilerken
"ekonomik aktivitenin stagflasyon ve kiiresel resesyon uyarilarina meydan okuyarak istikrarli bir sekilde blyuduga"
aktarilmistir. Raporda, istihdam ve gelirlerdeki blylimenin istikrarli bir seyir izledigine isaret edilerek, bu durumun beklenenden
fazla hikiimet harcamalari ve hanehalki tiiketimi de dahil olmak (izere destekleyici talep gelismeleriyle 6zellikle is glicline
katilimda beklenmedik bir artisin ortasinda arz yonli bir genislemeyi yansittigl kaydedilmistir. Enflasyonun hedeflenen
seviyelere yaklastigi ve merkez bankalarinin bircok ekonomide politika gevsemesine yoneldigi aktarilan raporda, yliksek vergiler
ve azalan hiikimet harcamalariyla yiiksek kamu borcunu frenlemeyi amacglayan maliye politikalarinin sikilastiriimasinin biyime
Uzerinde baski olusturmasinin beklendigi ifade edilmistir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, Tlrkiye ekonomisi bliylime tahminini 2024 yili icin %3,5, 2025 yili igin
%2,8 biuyumesini beklendigi acgiklamistir. Kiresel ekonominin 2025 ve 2026 yillar igin ise %2,4 blylimesini beklendigi
aciklamistir.

ABD Merkez Bankasi FED, 2024 Agustos ay! toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %5,25-5,50 araliginda tutmustur.
Faizler boylece 8. toplantida da degistirilmeyerek 23 yilin zirvesinde kalmistir. FED, 2024 Eylil ayi toplantisinda ise politika faizini
4 yil aradan sonra ilk kez indirmistir ve 50 baz puan dislrerek %4,75-5,00 araligina tutmustur.

Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat), Euro Bolgesi'nin agustos ayina iliskin enflasyon éncii verilerine gére, Euro Bolgesi'nde
Temmuz'da %2,6 olan yillik enflasyon, Agustos’da %2,2’ye inmistir. TUFE ise Agustos ayinda aylik bazda %0,2 artis gdstermistir.
AB uyumlu verilere gore enflasyon Agustos ayinda Belgika'da %4,5, Estonya’da %3,4, Hollanda’da %3,3, Slovakya’da %3,2,
ispanya’da %2,4, Fransa’da %2,2 ve Almanya’da %2,0 olarak tespit edilmistir.

Tiirkiye: Asagidaki tabloda, 2023 yilinda %4,5 oraninda biiyliyen Tlrkiye ekonomisine iliskin IMF, OECD ve Diinya Bankasinin
2024-2025 vyillari son resmi bliyime tahminlerini verilmektedir. Diinya Bankasi, Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporunda
Tirkiye icin 2024 biylime tahminini %3,0 ve 2025 igin %3,6 olarak belirlemistir. OECD Ekonomik Goriinlim raporunda, Tirkiye
icin 2024 yil GSYH biyime tahmini %3,4 ve 2025 yili igin %3,2 olarak belirlemistir. IMF, Kiresel Ekonomik Goriinim raporunda,
Tiirkiye ekonomisinin bu yil %3,6 ve 2025'te %2,7 bliyliyecegini tahmin etmistir.

2024 \ 2025

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

IME Tfemml.Jz 2‘024 Kuresel Ekonomik Goriinim Raporu %3,67 %3,1 %2,74 %3,2
(6nceki: Nisan 2024)
Diinya Haziran 2024 Ekonomik Glincelleme Raporu o o o o
Bankasi (6nceki: Nisan 2024) %3,0> %3.0 %3,6¢> %3,6
Mayis 2024 Ara Dénem Raporu
ECD %3. %2, %3,2 %3,2
OFC (6nceki: Subat 2024) %347 %2,9 %3,2¢> %3

Eylil, Ekim, Kasim aylarinda ise Merkez Bankasi, politika faizini 500’er baz puan, Aralik ayinda ve 2024 yili Ocak ayinda ise
250’ser baz puan arttirarak %45'e yiikseltmistir. TCMB, Subat ayinda faizi %45'te sabit tutarken Mart ayinda 500 baz puan
arttirarak %50’ye yikselttikten sonra Nisan, Mayis, Haziran, Temmuz, Agustos ve Eylll ayi toplantilarinda da politika faizini
sabit tutmustur.

2024 yili dis finansman programi cercevesinde Temmuz ayinda, 1,75 milyar ABD dolari degerinde 2032 vadeli tahvil ihrag
edilmis olup tahvilin kupon orani %7,125 olarak gergeklesmistir. Bu tahvil ihraciyla birlikte 2024 yilinda uluslararasi sermaye
piyasalarindan toplam 7,0 milyar ABD dolari tutarinda finansman saglanmistir.

Ticaret Bakanligi tarafindan Uger aylik donemler halinde uygulanan Dis Ticaret Beklenti Anketi sonuglarina gére, 2024 yili 2.
ceyrek ihracat Beklenti Endeksi bir dnceki ceyrege gére 18,4 puan azalarak 123,3 olmustur. 2024 yili 2. ceyrek ithalat Beklenti
Endeksi, bir dnceki ¢ceyrege goére 10,1 puan azalarak 104,5 olmustur.


https://www.trthaber.com/etiket/euro/
https://www.trthaber.com/etiket/enflasyon/
https://www.trthaber.com/etiket/tufe/
https://www.trthaber.com/etiket/ab/

Diinya Bankas! Tiirkiye Ulke Direktérii Humberto Lopez Tiirkiye'de devam eden 17 milyar dolarlik programa ek olarak, tg yil
icinde Dinya Bankasi Yonetim Kurulu’'na 18 milyar dolarlik yeni operasyonlar hazirlamayl ve sunmayi 6ngordiklerini

belirtmistir.

Rapor tarihimiz itibariyla temel makro ekonomik gelismeler asagidaki tabloda 6zetlenebilir:

Gosterge

Giincel

Onceki

Agiklama

Deger

Deger

GSYH 2024 yili ikinci geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore %2,5 artmistir. 2024 yil ikinci ceyreginde bir 6nceki yila gore zincirlenmis

Biiyiime 2024-Q2 2024-Q1 | hacim endeksi olarak; diger hizmet faaliyetleri %7,4, insaat %6,5, tarim sektorii ile
(TUIK) 25% 5 7% gayrimenkul faaliyetleri %3,7, bilgi ve iletisim faaliyetleri ile finans ve sigorta faaliyetleri %3,4,
4 T .. L vers . ol . . . .
kamu yonetimi, egitim, insan saghg ve sosyal hizmet faaliyetleri %3,2, hizmetler %2,9,
mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %0,6 artmistir. Sanayi sektori ise %1,8 azalmistir.
15 ve daha yukari yastaki kisilerde issiz sayisi 2024 yili Temmuz ayinda bir dnceki aya gore 112
. bin kisi azalarak 3 milyon 167 bin kisi olmustur. issizlik orani ise 0,4 puan azalarak %8,8
issizlik 2024/07 2024/06 sevivesing Klesmistir. [sti . _ o ’
yesinde gerceklesmistir. Istihdam edilenlerin sayisi 2024 yili Temmuz ayinda bir dnceki aya
(TUIK) 8,8% 9,2% gbre 235 bin kisi artarak 32 milyon 712 bin kisi, istihdam orani ise 0,3 puan artarak %49,6
olmustur.
2024 yil Agustos ayinda bir 6nceki aya gore %2,47, bir 6nceki yilin Aralik ayina gore %31,94,
Enflasyon 2024/08 | 2024/07 | snceki 5o o e Sre
bir énceki yilin ayni ayina gére %51,97 ve on iki aylik ortalamalara gore %64,91 olarak
TUFE 51,97% 61,78% gerceklesmistir. Yi-UFE 2024 yili Agustos ayinda bir dnceki aya gére %1,68 artis, bir dnceki yilin
UFE 35,75% 41,37% Aralik ayina gore %23,86 artis, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %35,75 artis ve on iki aylik
(TUIK) ortalamalara gore %46,23 artis gostermistir.

L 2024 yih Temmuz ayinda Sanayi Uretimi yilik %3,9 azalmistir. Sanayinin alt sektorleri
Sanayi .Uretlm 2024/07 2024/06 | incelendiginde madencilik ve tas ocakgiligl sektorii endeksi bir dnceki yilin ayni ayina gore
En'c.:l'ek5| 3.9% 5 0% %3,3 artmis, imalat sanayi sektorli endeksi %5,1 azalmis ve elektrik, gaz, buhar ve

= ’ o = ’ o . . . . . . v P .

(TUIK) iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori endeksi %8,2 artmistir.
Otomobil ve Tirkiye otomobil ve hafif ticari ara¢ toplam pazari, 2024 yili Ocak-Agustos déneminde bir
Hafif Ticari Arag 2024/08 2024/07 | 6nceki yilin ayni dénemine gére %0,2 oraninda artarak 762.152 adet olarak gergeklesmistir.
Satiglan 90.134 94.037 Otomobil satislari, 2024 yili Ocak-Agustos doneminde gegen yila gore %3,0 oraninda artarak
(oDD) ) ) 605.639 adet, hafif ticari arag pazari ise %9,5 azalarak 156.513 adet olmustur.

Tirkiye genelinde konut satiglari Agustos ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %9,9 artarak
Konut Satislari 2024/08 2024/07 . - . . N

134 bin 155 olmustur. Konut satiglarinda Istanbul 19 bin 467 konut satisi ile en yiksek paya

(TUIK) 134.155 127.088 | sahip olmustur.

Temmuz ayinda 47,2 seviyesinde kaydedilen manset PMI, Agustos’da 47,8’e ylkselmekle
Tiirkiye imalat 2024/08 2024/07 birlikte sektdériin performansinda zayiflamanin siirdiigline isaret etti. Genel talep
PMI kosullarindaki duragan seyrin devam etmesi nedeniyle firmalar Agustos ayinda da lretim,
(iSO-IHS Markit) 47,8 47,2 istihdam ve satin alma faaliyetlerini azaltti. Uretimde Kasim 2022'den bu yana en sert ivme

kaybinin yasanmasinda fiyat baskilari da etkili oldu.
:5““; B":IﬁSi 2024/08 | 2024/07 |IHS Markit'in agikladigi Euro Bolgesi imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Agustos
malat : P

ayinda, Temmuz ayindaki 45,8 puandan, 45,6 puana dismistir.
(IHS Markit) 45,6 45,8
Tiiketici Gliiven 2024/08 | 2024/07 Turkiye Istatistik Kurumu ve Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi igbirligi ile yiiritilen tiiketici
Endeksi egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiketici gliven endeksi, Temmuz ayinda 75,9 iken
(TUIK, TCMB) 76,4 75,9 Agustos ayinda %0,6 oraninda artarak 76,4 olmustur.
Bankacilik Agustos 2024 déneminde Tirk Bankacilik Sektériiniin, aktif blytkligi 2023 yil sonuna gére
sektérii NPL 2024/08 | 2024/07 |%26,1 artarak 29.689.768 milyon TL, krediler %25,4 artarak 14.638.585 milyon TL, menkul
Rasyosu 1.69% 1.68% degerler %20,7 artarak 4.789.933 milyon TL’ye ulasmistir. Bu donemde kredilerin takibe

7] o ) o e

(BDDK) doniistim orani %1,69 olmustur.
Biitce Dengesi 2024/08 2024/07 2024 yili Agustos ayinda merkezi ydnetim biitge giderleri 820,3 milyar TL, biitge gelirleri 690,7
(Milyar TL) milyar TL olmustur ve bitge agig1 129,6 milyar TL olarak gergeklesmistir. Ayrica, faiz disi bltce
(Haz. Mal. Bak.) -129,6 -96,8 giderleri 723,3 milyar TL olmustur ve faiz disi agik ise 32,5 milyar TL olarak gergeklesmistir.
:’:l\:;lriloDUesan)e 2024/07 2024/06 | Temmuz ayinda cari islemler hesabi 566 milyon ABD dolari fazla kaydetmistir. Altin ve enerji
(TCMB) 566,0 407,0 harig cari islemler hesabi ise 4.879 milyon ABD dolari fazla vermistir.



https://www.sozcu.com.tr/haberleri/dunya/?utm_source=anchortext&utm_medium=free&utm_campaign=dunya

Sirket Hakkinda

Q Yatirm Holding A.S., (“Sirket”, “Q Yatirim”) 2021 yili Mayis ayinda kurulmustur. Sirket’in faaliyet konusu, kurulmus ve
kurulacak sirketlerin sermaye ve yonetimine katilarak, bunlarin yatirim, finansman, organizasyon ve yénetim meselelerini toplu
bir blinye icerisinde ve ekonomik dalgalanmalara kargi yatirimlarin givenligini arttirmak ve bdylece bu sirketlerin saglikl sekilde
ve milli ekonominin gereklerine uygun olarak gelismelerini ve devamliligini teminat altina almak ve bu amaca uygun ticari, sinai
ve mali girisimlerde bulunmaktir. Sirket’in, 30 Haziran 2024 tarihi itibariyla personel sayisi 6’dir (12/2023: 3).

Sirket’in sermaye yapisi asagidaki gibidir:

Q Yatirim Holding A.S. Ortaklik Yapisi

Adi Soyad / Ticaret Unvani

Pay Tutari (TL)

Pay Yiizdesi (%)

Ali Ercan

2.125.000.000

100,00%

Toplam

2.125.000.000

100,00%

Sirketin Yénetim Kurulu asagidaki gibi tesekkul etmistir:

Adi Soyadi Gorevi
Ali Ercan Yonetim Kurulu Baskani
Yahya Yavuz Yénetim Kurulu Uyesi

Sirket’in Bagimsiz Denetim Raporu’ndan edinilen bilgilere goére; gercege uygun deger farklari kar/zarara yansitilan finansal
yatinimlari, agsagidaki gibi degerlenmistir.

30 Haziran 2024
9.157.318.299
1.712.990.847

Unvani
Qua Granite Hayal Yapi ve Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.
Q Yatirim Bankasi A.S.

31 Aralik 2023
9.805.383.168
1.377.344.844

Bien Finans Faktoring A.S. 255.270.470 255.271.311
Gezinomi Seyahat Turizm Ticaret Anonim Sirketi 210.512.819 215.592.000
Allbatross Sigorta Anonim Sirketi 27.129.773 21.750.000

Toplam 11.675.641.075 11.362.922.457

Halka acgik olmayan Sirket’in, son olarak 2024 yili Temmuz ayinda 1 milyar TL ihrag tavanina kadar bono/tahvil ¢ikarmak igin
yaptigi basvuru SPK (“Sermaye Piyasasi Kurulu”) tarafindan onaylanmistir.

Mali Tablolar

1000 TL

Gelir tablosu DRI R 2023 % 20236 2024/6* [

Hasilat 5.453.003 | 3.542.488 | (35,0%) |V 426.647 2.002.419 | 369,3% A
Briit Kar 5.453.003 | 3.542.488 | (35,0%) |V 426.647 2.002.419 | 369,3% A
Faaliyet Gid. (Arge+Paz.+Gen. Gid.) 9.243 6.298 | (31,9%) | V 2.259 9.758 | 331,9% A
Net Esas Faaliyet Kari 5.443.760 3.536.190 | (35,0%) | ¥V 424.387 1.992.661 369,5% A
Esas Faaliyetlerden Diger Gelir/Gider 1.708 (831) | (148,6%) | V¥ (136) 44.781 | 33.007,7% | A
Esas Faaliyet Kari 5.445.468 3.535.359 | (35,1%) | V¥ 424.251 2.037.443 380,2% A
Finansman Oncesi Faaliyet Kari 5.445.468 3.535.359 | (35,1%) | ¥ 424.251 2.037.443 380,2% A
Finansman Geliri 13.145 41.769 | 217,8% | A - 37.980 -_
Finansman Gideri 26.762 167.786 | 527,0% | A 55.909 209.581 274,9% A
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) (572.448) | (2.360.294) | (312,3%) | V¥ 2.401 (570.048) | (23.841,1%) | ¥
Vergi Oncesi Kar 4.859.403 1.049.048 | (78,4%) | V 370.743 1.295.794 249,5% A
Vergi 280.041 (31.120) | (111,1%) | Vv 54.360 307.022 464,8% A
Net Kar veya Zarar 4.579.362 1.080.168 | (76,4%) | V¥ 316.383 988.772 212,5% A




1000 TL

Bilango | 2022120 2023/12 JROER
Donen Varliklar 6.587.852 | 8.782.487 33,3% A 10.226.110
Nakit vb. Finansal Yatirimlar 6.479.606 | 8.035.678 24,0% A 9.656.038
Ticari Alacaklar 7.032 397.010 | 5.545,5% | A 560.644
Diger Alacaklar 98.301 349.071 | 255,1% A 79
Diger Dénen Varliklar 2.913 729 | (75,0%) |V 9.348
Duran varlklar 145.108 | 1.330.706 | 817,0% | A 1.715.680
Maddi Duran Varliklar 21 85| 297,3% A 325
Finansal Yatirimlar 145.087 | 1.330.621| 817,1% A 1.712.991
TOPLAM AKTIF 6.732.961 | 10.113.194 | 50,2% A 11.941.789
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 393.599 | 1.240.950 | 204,6% | A 1.198.753
Finansal borglar 105.707 | 1.206.441 | 1.041,3% | A 440.359
Ticari borglar 31.048 9.591| (69,1%) |V 757.798
Diger Kisa Vadeli YUkUimlultkler 256.843 24917 | (90,3%) |V 596
Uzun Vadeli Yiikimliiliikler 289.531 144.595 | (50,1%) |V 487.383
Ertelenmis Vergi Yukumliligi 289.531 144595 | (50,1%) | V¥ 487.383
OZKAYNAKLAR 6.049.831 | 8.727.649 44,3% A 10.255.654
Odenmis Sermaye 525.000 525.000 0,0% — 2.125.000
Sermaye Diizeltme Farklari 1.090.491| 1.090.491 0,0% - 1.623.507
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler - - 49
Diger Ozkaynaklar - - — 6.218
Sermaye Avansi -| 1.597.650 - -
Gegmis Yil Karlari (145.021) | 4.434.341| 3.157,7% | A 5.512.109
Dénem Kari 4.579.362 | 1.080.168 | (76,4%) v 988.772
TOPLAM PASIF 6.732.961 | 10.113.194 | 50,2% A 11.941.789

*Yil sonu mali verileri, 2023 yil sonu igin enflasyon muhasebesi standardina uygun hazirlanmis Bagimsiz Denetim Raporu’ndan alinmistir.
**2023 yili 2. geyrek enflasyon muhasebesi uygulanmis bilango verileri Bagimsiz Denetim Raporu’nda yer almadigindan, 2024 yili 2.¢eyrek enflasyon
muhasebesi uygulanmis verileri referans olarak verilmistir.

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan alinan karar geregince, Tirkiye Finansal
Raporlama Standartlari (TFRS) uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama
dénemine ait finansal tablolarinin ilgili muhasebe ilkelerine uygun olarak enflasyon etkisine gore dizeltilerek sunulmasi
gerekmektedir. Bu gercevede Q Yatirim’in 2023 yil sonu ve sonraki donemlerde aciklanan finansal tablolari hazirlanirken
enflasyon diizeltmesi yapilmistir.

2023 yil sonu itibariyla Sirket’in finansman 6ncesi faaliyet kari %35,1 oraninda azalarak 3,5 milyar TL (2022: 5,4 milyar TL), net
kari %76,4 oraninda azalarak 1,1 milyar TL olarak gerceklesmistir (2022: 4,6 milyar TL). 2024 yili 2.¢eyrek sonunda Sirket’in
finansman Oncesi faaliyet kari 3,8 kat artarak 2 milyar TL (2023: 424,3 milyon TL), net kari 2,1 kat artarak 988,8 milyon TL olarak
gergeklesmistir (2023: 316,4 milyon TL).

Sirket’in 6zkaynaklari 2023 yili sonunda bir 6nceki yil sonuna gére %44,3 oraninda artarak 8,7 milyar TL ulasmis olup, 6zkaynak
karlilig1 %12,4 olarak gergeklesmistir. Ayni donem Sirket’in aktifleri %50,2 oraninda artarak milyar TL'ye ulagsmigs ve aktif karlihg
%10,7 olarak gergeklesmistir.

Bagimsiz denetim raporu verilerine gore 2023 yil sonu ve 2024 yili Haziran ayinda net yabanci para varlik ytiikiimlilik pozisyonu
olmadigindan, bu tarih itibariyla Sirket’in gelir tablosunun olasi kur ataklarina karsi hassasiyeti bulunmamaktadir.

Sirket’in finansal borcunun tamami kisa vadeli finansal borglarindan olusmaktadir.



Baslica Finansal Rasyolar

Bashca Finansal Rasyolar 2022/12 2023/12

Likidite

Met isletme Sermayesi / Toplam Varhklar 0,92 0,75 '—"'-h-.___
Cari Oran - Danen Varhklar / Kisa Vadeli Yikimlilikler 16,74 7,08 —
Makit Oran —Hazir Degerler / KV Yiukamlilakler 16,46 6,48 '—"'-h-.___
Finansal Yapi

Kzldirac Orani - Toplam Borclar / Ozkaynaklar 0,11 0,16 .__d-—f"”"
Borcluluk Crani - Toplam Borclar / Toplam Varhiklar 0,10 0,14 ,_d--—F"’J
Kisa Vadeli Yakimlilikler / Toplam Borg 0,58 0,90 .__d-—f"”"
Kisa Vadeli Ylukimlalakler f Toplam Varhklar 0,06 0,12 rd_-—F""'
Kisa Vadeli Finansal Borglar / KV Yikimltlikler 0,27 0,97 ,__d-—f"”"
Finansal Borg f Toplam Varhklar 0,02 0,12 .«—‘""J
Net Finansal Borg/Ozkaynak -1,05 -0,78 .-~—""’FJ
Faaliyet Oranlan

Danen Varlik Devir Hizi - Satislar / Dénen Varhklar 0,83 0,40 L"'-h—hh_,
isletme Sermayesi Devir Hizi - Satislar / Net isletme Sermayesi 0,88 0,47 ._______hh_‘
Ozkaynak Devir Hizi - Satislar / Ozkaynaklar 0,90 0,41 —,
Aktif Devir Hizi - Satislar / Toplam Varhiklar 0,81 0,35 '_“"-h—hh_,
Karhhk

Faaliyet Karhlig - Esas Faaliyet Kan J Satislar 99,0% gg 895 '_“"-h—hh_,
Met Karhihk - Dénem Kan / Satislar 84,0% 30,5% L"'-h—hh_,
Faaliyet Giderleri / Satig 0,2% 0,2% —
Varhik Karhhig - Dénem Ean / Toplam varliklar 68,0% 10,7% ._______hh_‘
Ozkaynak Karlihg - Dénem Kan / Ozkaynaklar 75,7% 12,4% e,

Karlhihk

(Milyon TL)

Kaldirag
(Milyon TL)
5.453,0 5.4455

4.579,4

3.542,5 3.5354

1.080,2

2022/12 2023/12 2022/12 2023/12
i Briit K& 14 Esas Faaliyet K& 14 Net Kar MBorg ® Ozkaynak



Metodoloji

SAHA'nin yeni kurulan sirketlerin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif
ve kalitatif bolimlerden olugsmaktadir. Kantitatif analizin bilegenleri finansal risklerinin analizi ve nakit akis projeksiyonlarinin
degerlendirilmesinden olugmaktadir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yénetim uygulamalari
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Ayrica yeni kurulan sirket metodolojimizde sirketin is potansiyellerine, sirketin
faaliyet gostermeyi amacladigi sektoriin ve hedef pazarin analizi, mali verilerinin mukayeseli analizi yani sira sirketin kurucu
ortakhk yapisi ve yetkinligi gz 6ninde bulundurulmustur. Buna ek olarak sirketin ileriye doniik is planlari, hedeflerinin
gercekgiligi, pazarlama stratejisi, kritik performans indikatorleri ve operasyonel kontrol mekanizmalari ele alinir.



Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil izeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut goriisimizi yansitmakta, kisa
vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan sireye iligkin goriusiimizu ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en yiiksek kaliteyi gosteren AAA’dan baslayip en disiik (temerrit) kalite olan D’ye kadar
verilmektedir. AA’dan CCC'ye kategoriler icerisinde nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek igin arti (+) ve eksi (-) isaretleri

kullanilir.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, A1, 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 ti¢ kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

\
gizj::m K:;emesi Notlarin Anlami
TR) AAA
ETR? AA+ 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 ylkumliliiklerini yerine getirme kabiliyeti
(TR) A1 (TR) A Kademe cok yiiksek. isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim
riskini Gnemli sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Uclincii Finansal yuakamluliklerini yerine getirme kabiliyeti yiksek ancak olumsuz
(TR) BBB+ Kademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal ylkimldluklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz
(TR) BBB D&rdiinci ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise,
(TR) A3 (TR) BBB- Kademe uygun koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul
ve degisimler dolayisiyla yikUmlilGginli yerine 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 ylz yize.
Besinci Menkul kiymet ise, yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme
(TR) B1 (TR) BB
Kademe mevcut veya diger spekiilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki,
(TR) BB-
ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla yukimlaligiina
yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya gikabilir.
(TR) B+ Finansal ylkimluliklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
Altinci olumsuz ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise,
(TR) B2 (TR) B
(TR) B- Kademe zamaninda 6denmeme riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin,
sektériin ve ihragginin durumuna goére yiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirim vyapilabilir kategorisinin olduk¢a altinda. Tehlikede ve finansal
Yedinci yiktumluliklerini yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektérel ve finansal
(TR) C (TR) ccc . . . .
(TR) CCC- Kademe kosullarin olumlu gelismesi gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve faizin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
. Temerrit. Sirket finansal yukimlaliklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu
D D
(TR) (TR) Temerriit menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Q Yatirim Holding A.S."nin is birligiyle saglanan ve hem de Q Yatirim Holding A.S.'nin kamunun
kullanimina agik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yonetim 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 ¢géziimlenmesinden sonra
ortaya ¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri icin asla bir al/sat 6nerisi olamayacagi gibi, belli
bir yatirimci igin o yatirnm aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak dogrudan
veya dolayh olarak ugranabilecek her turli maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu tutulamaz. Bu
yorumlarin Uglincl sahislara yanlis 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 I0SCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)’nun kurallarini aynen benimsemis ve web
sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2024, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bitiin haklari saklidir. Bu Kurumsal Yonetim Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Q Yatirim Holding A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda basiimasi,
¢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 Yénetim 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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