Q Yatinm Holding A.S.

- ‘ ‘ Derecelendirme Notu Gerekgesi
SAHA Q Yatiim Holding A.S., (“Holding”, “Sirket”, “Q Yatirnm”), kurulmus ve kurulacak

sirketlerin sermaye ve yoOnetimine katilarak, bunlarin yatirnm, finansman,

Kurumsal Yonetim ve Kredi

Derecelendirme Hizmetleri organizasyon ve yonetim meselelerini toplu bir biinye igerisinde ve ekonomik
dalgalanmalara kargi yatirimlarin glivenligini arttirmak ve bodylece bu sirketlerin
07 Ekim 2025 saglikl sekilde ve milli ekonominin gereklerine uygun olarak gelismelerini ve

devamhhgini teminat altina almak ve bu amaca uygun ticari, sinai ve mali

Kredi Derecelendirme Notu girisimlerde bulunmak amaciyla 2021 yili Mayis ayinda kurulmus olup, 6102 sayil
Tirk Ticaret Kanunu (“TTK”), 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sermaye
Uzun vadeli (UIusaI): Piyasasl Kurulu dizenlemeleri ve sermaye piyasasi mevzuatina uymak suretiyle

faaliyet gbstermektedir.
(TR) AA-
Gorunum:

Stabil

Q Yatirim, Ercan Sirketler Toplulugu tyesidir. ilk yatirimini 1965 yilinda madencilik
sektoriinde yapan Ercan Sirketler Toplulugu, 4000’in Uzerinde ¢alisaniyla enerji,
turizm, sigorta, finans ve yapi sektorlerinde faaliyet gostermektedir.

Q Yatirim, ayni sirketler toplulugunun Uyesi olan Q Finans Faktoring A.S.'nin
(“Onceki Ginvani Bien Finans”) 110 milyon TL sermayesinin %32,9’una, sermayesi

Kisa Vadeli (Ulusal): 2,64 milyar TL olan Qua Granite Hayal Yapi ve Uriinleri Sanayi Ticaret A.$./nin %37,9

(TR) A1+ hissesine, 1,5 milyar TL sermayeli Q Yatirim Bankasi A.S. hisselerinin %40’ina, 435

milyon TL sermayeli Allbatross Sigorta Anonim Sirketi’nin %20 hissesine ve 65

Goriiniim: milyon TL sermayeli Gezinomi Seyahat Turizm Ticaret A.S.'nin %12 hissesine
sahiptir.

Stabil

Halka acik olmayan Holding’in, 2025 yii Mart ayinda 10 milyar TL ile
2025 yilh Mayis ayinda 200 milyon Eur ihrag tavanina kadar bono/tahvil ¢ikarmak
icin yaptigl basvuru Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan onaylanmistir.

Gegerlilik Tarihi:

Uyesi oldugu sirketler toplulugunun pazardaki konumunun yani sira, mali

07 Ekim 2026 performansi, kurumsal yapisi ve sirketin tasidigi riskleri yonetme diizeyinin

incelenmesi neticesinde, Q Yatirim Holding A.S. uzun vadeli AA- (Ulusal) ve kisa
vadeli A1+ (Ulusal) olarak belirlenmistir.

Q Yatirnm Holding A.S.

Gorinim
Soke OSB Mabh. 4.Sok. 1/2/3 Blok
No:1 Ig Kapi No:1 Soke/Aydin Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan
Telefon : +90 (850) 888 70 62 ?Ilnan karér geregince, TUrkiye. Einansal Raporlama Standartlari (TFRS) uygulayan
Faks  :+90 (850) 888 60 59 isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda sona eren yillik raporlama
doénemine ait finansal tablolarinin ilgili muhasebe ilkelerine uygun olarak
https://www.gyatirim.com.tr/ enflasyon etkisine gore dizeltilerek sunulmasi gerekmektedir. Bu ¢cercevede Q

Yatirnm’in 30 Haziran 2025, 31 Aralik 2024, 31 Aralik 2023 ve 31 Aralik 2022 tarihli
bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolari, 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla
satin alma glicli esasina gore ifade edilerek gosterilmistir.

2024 yil sonu itibariyla Holding’in finansman 6ncesi faaliyet kari %25,9 oraninda azalarak 4,4 milyar TL (2023: 6,0 milyar TL),
net kari %75,9 oraninda azalarak 390,8 milyon TL olarak gergeklesmistir (2023: 1,6 milyar TL). 2025 yili 2.¢ceyrek sonunda
Holding’in finansman oncesi faaliyet kari %22,5 artarak 3,4 milyar TL, net kari %30,8 azalarak 1,2 milyar TL olarak
gerceklesmistir.

Holding’in 6zkaynaklari 2024 yili sonunda bir 6nceki yil sonuna gore %0,7 oraninda azalarak 14,4 milyar TL olarak
gerceklesmis, 6zkaynak karlilhigi %2,7 olmustur. Ayni donem Holding’in aktifleri %8,3 oraninda azalarak 15,6 milyar TL olarak
gerceklesmis ve aktif karlihg %2,5 olmustur.

Bagimsiz denetim raporu verilerine gore 2024 yil sonu net yabanci para pozisyonu bulunmayan Holding’in 2025 yili Haziran
sonu itibariyla net yabanci para pozisyonu (-)3,6 milyon TL'dir.

Yukarida bahsedilen tium faktorlere ilave olarak, Sirket'in mevcut konjonktirde riskleri dagitan Grin/hizmet cesitliligi,
kurumsal yapisi ve sektordeki konumu degerlendirmeye dahil edilerek Sirket’in gériinimii “Stabil” olarak belirlenmistir. Yerel
ve kiiresel para ve sermaye piyasalarindaki gelismelerin sonuglari tarafimizca takip edilmekte olup gézetim dénemi siiresince
Sirket’e olasi etkileri degerlendirilecektir.


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

Metodoloji

SAHA’nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif
boélimlerden olusmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri, SAHA Score (firmanin temerriit noktasindan uzakhgi), sektor
mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi ve nakit akis projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olugsmaktadir.
Temerrut noktasi analizi; ilgili sektor firmalarinin gegmis yillar mali performans ve temerriit istatistiklerinden tiiretilmis olan
ayirt edici rasyolara ve istatistiksel katsayilarina dayandirilarak firmanin temerrit noktasina olan uzakligini élger. Bu analiz,
SAHA'nin Turkiye’deki sirketleri kapsayan 6zgun istatistiksel calismasina dayandirilmaktadir. Sektér mukayeseli performans
analizi ise, sektor firmalarinin son dénem mali performanslari ile mukayeseli olarak ilgili firmanin konumunu belirler. Finansal
risklerin analizi, firmanin mali rasyolarinin objektif kriterler bazinda degerlendirilmesini kapsar. Bu analizde; likidite, kaldirag,
varlik kalitesi, karlilik, volatilite ve yogunlasma gibi alt basliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve
stres senaryo projeksiyonlarini ele alir, yikiimlGlUklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yénetim uygulamalari
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektoér analizinde; sektoriin niteligi ve biylime hizi, sektordeki rekabet yapisi,
musterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sektdrun yurtigi ve yurtdisi risklere duyarlihigi degerlendirilir. Firma analizinde;
pazar payi ve etkinligi, biyime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman
kaynaklarina ulasimi, bilango disi yakamlaltkleri, muhasebe uygulamalari ve ana/yavru sirket iliskileri ele alinir.

Kurumsal yonetim, metodolojimizde 6nemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak tzere 4 ana bashgl icermektedir. SAHA'nin kurumsal yénetim metodolojisi
www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.


http://www.saharating.com/

Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gzeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gorlisimuzi yansitmakta, kisa
vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan siireye iliskin gortisimizi ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en yiiksek kaliteyi gosteren AAA’dan baslayip en disiik (temerriit) 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 Gi¢ kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

Uzun Not
Dénem Kademesi Notlarin Anlami
gﬁi ﬁﬁf Birinci En ylksek kredi kalitesi. Finansal yiktmlaliklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) A1+ (TR) AA Kademne derece yiksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikimet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ ikinci Kredi kalitesi ¢ok yiksek. Finansal yukimlaliklerini 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- Ugiincii Finansal yukamlaliklerini yerine getirme kabiliyeti yiksek ancak olumsuz
(TR) BBB+ Kademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yikumlaluklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz
(TR) BBB Dérdiinci ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise,
(TR) A3 uygun koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul
(TR) BBB- Kademe o T . . .
ve degisimler dolayisiyla yukimliluguni 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 yuz yize.
(TR) B1 (TR) BB Besinci Menkul kiymet ise, yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme
(TR) BB- Kademe mevcut veya diger spekilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki,
ihraccinin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla yikimlalGgana
yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya gikabilir.
(TR) B+ Finansal yuakimlillklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
(TR) B2 (TR) B Altincl olumsuz ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise,
(TR) B- Kademe zamaninda 6denmeme riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin,
sektdriin ve ihragginin durumuna gore yiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirnm vyapilabilir kategorisinin oldukca altinda. Tehlikede ve finansal
(TR) C (TR) cCC Yedinci yukimluliklerini yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektorel ve finansal
(TR) CCC- Kademe kosullarin olumlu gelismesi gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve faizin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerriit Temerrit. $irke.:t finansal yUkUmIUIUkIngni yerin.e getiremiyor veya s6z konusu
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 ¢gdzimlenmesinden sonra
ortaya c¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihra¢ ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustur. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla bir al/sat 6nerisi olamayacag gibi,
belli bir yatirimci icin o yatirim aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak
dogrudan veya dolayh olarak ugranabilecek her tirlii maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu
tutulamaz. Bu yorumlarin tglinci sahislara yanhs 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 10SCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)'nun kurallarini aynen benimsemis ve
web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2025, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Butlin haklari saklidir. Bu Kredi Derecelendirme raporunda
sunulan bilgilerin, Saha A.S.'nin ve Q Yatinnm Holding A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda basiimasi,
¢ogaltilmasi ve dagitilmasi yasaktir.

iletigim:

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 Yonetim 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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