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JCR Eurasia Rating,
Ak Faktoring A.$.’nin ve “Planlanan Tahvil ihracininin Nakit Akimlar” nin
periyodik gézden gegirilme siirecinde
Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘BBB+ (Trk) /Stabil’,
Uluslararasi Yabanci Para Notu’nu ve gériinimlerini ise ‘BBB-/Stabil’ olarak teyit etti.

JCR Eurasia Rating, “Ak Faktoring A.S.” yi ve “Planlanan Tahvil ihracininin Nakit Akimlar”’ ni periyodik gézden gegirilme siirecinde ulusal ve uluslararasi diizeyde yatirim yapilabilir
kategorisinde degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’'nu ‘BBB+ (Trk)', Kisa Vadeli Ulusal Notu’nu ‘ A-2 (Trk)’ ve s6z konusu notlara iligkin gérinimlerini ise ‘Stabil’ olarak teyit etmistir. Diger
taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci ve Yerel Para Notlari ‘BBB-’ olarak teyit edilmis olup diger notlarla birlikte detaylari agsagida gosterilmistir:

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : BBB-/ (Stabil Goriinim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB-/ (Stabil Goriinim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu 1 BBB+(Trk) / (Stabil Goriiniim)
Uzun Vadeli Ulusal ihrag Notu :  BBB+(Trk)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu ¢ A-3/(Stabil Géruniim)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu ¢ A-3/(Stabil Géruniim)

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-2(Trk) / (Stabil Gériinim)
Kisa Vadeli Ulusal ihrag Notu : A-2(Trk)

Desteklenme Notu 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

Kiigiik ve orta boy isletmeler (KOBI) basta olmak Uizere, Tiirkiye ticari hayatindaki hemen her tiirlii firmanin fonlama ve likidite ihtiyaglarini karsilamaya yénelik olarak faaliyet gosteren faktoring
sektord, yapilan reformlar ve etkin gézetim ve denetim dogrultusunda ticaretteki kisa vadeli alacak yapisi ve piyasanin artan likidite yonetimi ihtiyaglari neticesinde ekonomik hayatin 6nemli bir
pargasi haline gelmistir. Sektorlin yasal altyapisi iyilestirilerek, bilgi sistemlerinin, risk 6l¢im sistemlerinin ve i¢ kontrol siireglerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi ozellikle, sektoriin
kurumsal vyapisinin gelisimine, finansal raporlamalarin kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafliginin artirlmasina ve rekabet esitliginin saglanmasina yonelik, pozitif yonde ivme
kazandirmigtir. Takasbank Para Piyasasi'na dahil edilen ve aktif olarak giinliik piyasa hareketliligi igerisinde yer alan faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sektoriin olusturdugu dikkate
alindiginda, yogun rekabet kosullarinin hakim oldugu ve makroekonomik belirsizliklerden etkilenme seviyesi en yliksek olan sektdrlerden birisi olan faktoring sektoriinin buyimesi, makro
dizeydeki konjonktiirel gelismelerin yaninda 6zel olarak beklenen yeni yasal diizenlemeler, teknolojik altyapi galismalarinin katkisi, tedarikgi finansmaninda iyilesmeler ve ihracat faktoringi
alanindaki galismalara bagl olacaktir.

1992 yilinda ‘Ak Faktoring Hizmetleri Ticaret Anonim Sirketi’ tinvani altinda kurulan Sirket’in kokleri Altinbas Holding A.S.” e dayanmakta olup yogun rekabetin yasandigi sektérde, istanbul’da
bulunan genel merkezi ile saglikli bliyime yapisini, Ak Faktoring A.S. Unvani altinda mikemmeliyetci hizmet anlayisiyla strdarilebilir kilmis ve subelesmeme yapisi ile kendini sektérden
aynistirmistir. Sektore getirilen asgari 6denmis sermaye tabani zorunlulugu neticesinde gliglenen sermaye yapisi ile 6zkaynak seviyesinde, Sektorin altinda olmasina ragmen artan bir
performans sergilemesi, finansman kaynaklarinin kisith oldugu sektore kiyasla gergeklesen ve devam eden basarili tahvil ihraglari ile fonlama yapisini gliglendirmesi, azalan karlilik rasyolarina
ragmen halen sektoriin Uzerinde bir performans sergilemesi ve sektor ortalamalarinin Ustiinde seyreden faiz marji Sirket’in 6nimuzdeki donem biyumeleri igin elverigli bir gdrinim sunmaya
devam etmekte, kisa ve uzun vadeli notlarin olusumuna pozitif yonde katki saglamaktadir.

Diger taraftan, kiresel ve yerel makroekonomik baskilar, sert kur hareketlerinin ve belirsizliklerin ylksek seyri, reel sektoriin finansal yapisi Gzerindeki etkisini devam ettirmekte ve Sektérin
varlik kalitesi tizerinde baski unsuru olmaya devam etmektedir. Piyasa yayginhigini arttirabilmek igin misteri sayisini arttirmasi gereken ve musteri basina disen ylksek konsantrasyon riski
tastyan Ak Faktoring A.S., varlik yonetim sirketine devredilen sorunlu alacagina ragmen Sektoriin tizerinde NPL ‘e sahip olmakla beraber karsilik oranlar ve giigli teminat yapisi ile aktif kalitesini
desteklemeye devam etmektedir. Yukari yonli ivmelenen takipteki alacaklara paralel olarak artan karsiliklar, her ne kadar Sirket’in karlihgini asagi yonlii baskilasa da, azalma trendinde olan
karhhk rasyolari sektorin Uzerinde seyreden performansini strdirebilmeyi basarmistir. Bununla beraber, kontrol giiclini elinde bulunduran tiizel ortak ‘Altinhas Holding A.S.'nin yarattigi
pozitif sinerji, tecriibeli yonetim kadrolarinin varligi ve Sirketin ileriye yonelik biylime stratejilerinin gergeklesme kabiliyetinin yiiksekligi ile yaratilacak igsel kaynak ve nakit akimlarinin borg faiz
o6demelerini kargilama guicli, tedbirli risk yonetim uygulamalari, Sirket’in Uzun ve Kisa Vadeli gériinimiinin ‘Stabil’ ve Uzun Vadeli Ulusal Notunun ‘BBB+ (Trk)’ olarak teyit edilmesinde etkin rol
oynamistir. ihrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda taginacagi icin ayri bir ihrag derecelendirme raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz
edilmistir. ihrag edilecek tahvilin sirketin diger yiikiimliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastiriimasi olmadigi icin sirketin kurumsal yapisinin notlari ihrag notunu da temsil
etmektedir. Konsantrasyon riskini azaltmak igin alacak portfoytniin grandlaritesini arttiran gelismelerle birlikte musteri sayisindaki artis trendi, devam eden ekonomik ve siyasi galkantinin ve
gerilimlerin reel sektor tzerindeki etkilerinin varlik kalitesi Uzerindeki yansimalari ve reel sektérdeki gelismelerin ve piyasa faiz oranlarinin Firmanin islem hacmi, NPL seviyesi, faiz marjinin seyri,
pazar payi, karlilik seviyesi, vade ve borgluluk yapisi Gzerindeki etkileri, JCR-ER tarafindan izlenecek hususlar arasinda yer almaktadir.

Ortaklk yapisinda kontroll elinde tutan tuizel kisilik “Altinhas Holding A.$."
yeterliligine bagh olarak uzun vadeli likidite ve 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklar dikkate alinarak Sirket’in Desteklenme
Notu JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde (2) olarak teyit edilmistir.

nin ve nihai gergek kisi Altinbas Ailesi’nin ihtiya¢ duyulmasi halinde “Ak Faktoring A.S.” ‘ye finansal glglerinin

Ote yandan JCR-ER olarak, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, sirketin artan 6z kaynak seviyesi, islem hacmi, aktif blyikligi ve kalitesi, yiiksek
konsantrasyon riskine ve NPL'deki artis egilimine ragmen etkili risk yonetimi ve teminat yapisi, ulasmis oldugu piyasa bilinirliligi, fonlama kaynaklarina erisim kolayligi, piyasalarda ve faaliyet
ortamindaki mevcut riskler dikkate alindiginda, mevcut musteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumasi ve makro ekonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda Ustlendigi
yukumlaltkleri yonetebilecek altyapiya ulastigi diisintilmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Sirket’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu (B) olarak teyit edilmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analistlerinden Sn. Merve Hayat ile iletisim
kurulabilir.
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