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ALLBATROSS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Derecelendirme Notu Gerekgesi

Allbatross Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Sirket” veya “Allbatross Yatirim”),
1989 yilinda Bahar Menkul Degerler Ticaret A.S. Ginvaniyla kurulmustur. 2016
yillindan itibaren “Dar Yetkili Araci Kurum” olarak yatinm hizmet ve
faaliyetlerine devam eden Sirket’in, 2024 yili Ocak ayinda yapilan genel kurul
toplantisinda, sermayesi Ali Ercan tarafindan 2 milyon TL'den 200 milyon
TLl'ye arttirilarak devralinmis ve Gnvani Allbatross Yatirim Menkul Degerler
A.S. olarak degistirilmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”) Baskanhgi tarafindan 18.04.2024 tarih ve 20
sayili toplantisinda alinan 566 nolu karar dogrultusunda Sirket, “Genis Yetkili
Araci Kurum” statUsi ile yetkilendirilmistir. Allbatross Yatirim, yurt iginde
islem aracihg, portfoy araciligl, yatirrm danismanligl, bireysel portfoy
yoneticiligi, aracilik yiklenimi ve en iyi gayret araciligi suretiyle halka arza
aracilik faaliyetleri ile sinirli saklama hizmeti sunma iznine sahiptir. Merkezi
istanbul’da yer alan Sirket’in Ankara ve Antalya Subeleri bulunmaktadir.

Ercan Sirketler Toplulugu Uyesi olan Sirket’in hisselerinin tamami Ali Ercan’a
aittir. Ercan Sirketler Toplulugu, enerji, turizm, sigorta ve yapi malzemeleri
sektorlerinde faaliyet gostermektedir.

Uyesi oldugu sirketler toplulugunun pazardaki konumunun yani sira, mali
performansi, kurumsal yapisi ve sirketin tasidigi riskleri ydnetme diizeyinin
incelenmesi neticesinde uzun vadeli notu (TR) BBB+ ve kisa vadeli notu (TR)
A2 olarak teyit edilmistir.

Onceki Not (22 Mayis 2024):
Uzun Vadeli: (TR) BBB+
Kisa Vadeli: ~ (TR) A2

GOrinim

Allbatross Yatirim, 2024 yih Nisan ayindan itibaren “Genis Yetkili Araci
Kurum” sifatiyla misterilerine yurt icinde islem araciligi, portfoy araciligi,
yatirim danismanligi, bireysel portfoy yoneticiligi, aracilik yliklenimi ve en iyi
gayret araciligl suretiyle halka arza aracilik faaliyetleri ile sinirh saklama
hizmeti sunmak lzere SPK’dan izinlerini almis ve faaliyete gecmek lizere
hazirliklarini tamamlamistir.

Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan
alinan karar geregince, Tiirkiye 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 gére dizeltilerek sunulmasi gerekmektedir. Bu gcercevede Allbatross Yatirim’in 2024, 2023
ve 2022 yil sonu finansal tablolari hazirlanirken enflasyon diizeltmesi yapiimistir.

Sirket’in brit kari 2024 yili sonunda 127,5 milyon TL seviyesinde, 2025 yili 1.ceyrek sonunda ise 21,5 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Sirket, 2024 yili sonunda 36 milyon TL yili 1.ceyrek sonunda ise 11,9 milyon TL zarar agiklamistir. TSPB
(Tarkiye Sermaye Piyasalari Birligi) tarafindan agiklanan 2024 yil sonu solo finansal verilerine gore; brit karin net kara orani
olarak hesaplanan sektér karlig %19,0 seviyesindedir. Ayni donem sektor aktiflerinin %1,2’si, 6zkaynaklarinin %0,7’si,
operasyonel gelirinin %1’i Allbatross Yatirim tarafindan dretilmistir. incelenen son 2 yilda da dénen varliklari kisa vadeli
yukiamlultklerini karsilayabilmektedir.

Sirket’in 2025 yili 1.¢eyrek itibariyla toplam finansal borglarinin %82,8’i kisa vadeli bor¢glanmalardan olugsmakta olup, finansal
borglari banka kredileri ve borsa para piyasasina borglari icermektedir. Sirket’in yabanci para yikimlulik pozisyonu da
bulunmamakta olup, kur ataklarina karsi hassasiyeti yoktur.

Tum bu faktorlere ilave olarak, ait oldugu sirketler toplulugunun finansmana erisim kabiliyeti ve gliclli sahiplik yapisi dikkate
alinarak Sirket’in goriinimu “Stabil” olarak teyit edilmistir. Diger yandan, yerel ve kiiresel para ve sermaye piyasalarindaki
gelismelerin sonuglari tarafimizca takip edilmekte olup gézetim donemi siiresince Sirket’e olasi etkileri degerlendirilecektir.


https://www.allbatrossyatirim.com/
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Metodoloji

SAHA'nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif
bolimlerden olusmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri; firmanin sektér mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi
ve nakit akis projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir. Sektér mukayeseli performans analizi, sektor
firmalarinin son donem 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 baslklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve stres senaryo
projeksiyonlarini ele alir, ylikiimliliklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yonetim uygulamalari
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektor analizinde; sektoriin niteligi ve bliylime hizi, sektordeki rekabet yapisi,
mdisterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sektérin yurtici ve yurtdisi risklere duyarlihgi degerlendirilir. Firma analizinde;
pazar payl ve etkinligi, blyime 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 Uzere 4 ana bashgl icermektedir. SAHA’nin kurumsal yonetim
metodolojisi www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.


http://www.saharating.com/

Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gizeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gortslimiizii yansitmakta, kisa
vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan sireye iliskin gorlisimizi ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en yiksek kaliteyi gésteren AAA’dan baslayip en dislik (temerrit) kalite olan D’ye kadar
verilmektedir. AA’dan CCC'ye kategoriler icerisinde nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek icin arti (+) ve eksi (-) isaretleri

kullanilir.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, Al, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurumlar ve menkul kiymetler
piyasa tarafindan “yatirm yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir. ilgili mevzuat geregi, VDMK (Varliga Dayali Menkul
Kiymet) ihrag derecelendirmelerinde ilk tic kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

Uzun Not
Dénem Kademesi Notlarin Anlami
gg 22? Birinci En yiuksek kredi kalitesi. Finansal yikumliliklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) AL+ (TR) AA Kademe derece yiksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikiimet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ ikinci Kredi kalitesi ¢ok yiksek. Finansal yiikimliluklerini 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- Uglinci Finansal ylkumliliklerini yerine getirme kabiliyeti ylksek ancak olumsuz
(TR) BBB+ Kademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yukamliluklerini 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 .. . e el . . .
ve degisimler dolayisiyla yukimluligini vyerine 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 yiize. Menkul
(TR) B1 (TR) BB Besinci kiymet .ivse, yatirm y.apllabilir seviyenin altinda am.a zamaninda 6de.m.e mevcut
(TR) BB- Kademe veya diger spekilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki, ihragginin
olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla ylikimlalagini yerine getirme
kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya cikabilir.
(TR) B+ Finansal ylkimlaliklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
(TR) B2 (TR) B Altinci olumsuz eko.r.10mik ve fina}ns.al kosulllara karsi hayli hassas. .!Vlen.kul klymet. iée,
(TR) B- Kademe zamaninda O6denmeme riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin,
sektoriin ve ihragginin durumuna gore yiiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirrm yapilabilir kategorisinin olduk¢a altinda. Tehlikede ve finansal
(TR) C (TR) CCC Yedinci yuakamlaliklerini yerin.e geFirebiImesi icin ekonomik,. sektorel ve finarTs.aI
(TR) CCC- Kademe kosullarin c3|um|u gell§me5| gej‘relf. I\/.Ier.1k.ul kiymet ise, anapara ve faizin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerriit Temerrit. Sirket finansal yiikiimliliklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu
menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Allbatross Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin is birligiyle saglanan ve hem de Allbatross
Yatirim Menkul Degerler A.S.”nin kamunun kullanimina acik 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 ¢dziimlenmesinden
sonra ortaya ¢ikmig olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustur. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla bir al/sat 6nerisi olamayacagi gibi,
belli bir yatirnmci igin o yatirrm aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak
dogrudan veya dolayli olarak ugranabilecek her tirlii maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu
tutulamaz. Bu yorumlarin Gglnci 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).

©2025, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bitiin haklari sakhdir. Bu Kurumsal Yénetim Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.'nin ve Allbatross Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya
elektronik ortamda basiimasi, cogaltiimasi ve dagitiimasi yasaktir.

iletisim:

Raporu Hazirlayan / Derecelendirme Uzmani:

Tuba Erdener
terdener@saharating.com

Derecelendirme Komitesi Uyeleri:

S.Suhan Segkin
suhan@saharating.com

S.Mehmet inhan
minhan@saharating.com

Ali Persembe
apersembe@saharating.com

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S
Valikonagi Cad., Hact 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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