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JCR Eurasia Rating, Ak Faktoting A.$.nin kredi derecelendirme siirecinde, Uzun ve Kisa Vadeli Ulusal Notlarini ‘BBB+
(Ttk)/Stabil’ ve ‘A-2 (Trk)/Stabil’, notlara iliskin gorinimleri ise ‘Stabil’ olarak teyit ett.

Ekonomik konjonktiirdeki degisikliklerden etkilenme seviyesi yiiksek olan faktoring sektorii 2018 yilinda makroekonomik gostergelerdeki
dalgalanmalarla beraber fonlama gereksinimlerinin 6nemli Sl¢ide karstlandigi bankacilik sektérinin hizli kredi hacmi daralmas:
karsisinda, sorunlu alacaklarindaki artis, tahsilat glicliikleri ve artan fonlama maliyetleri olumsuzluklarina maruz kalmistir. Bunun
etkilerinin ise 2019 yilinda da devam edecegi ve sektor biiylime trendinin gerek misteri sayist gerekse de islem hacmi bazinda sinirlt
olacag degerlendirilmektedir. Faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sektoriin olusturdugu dikkate alindiginda, yurt digt ve yurt ici
ekonomik-politik ve jeopolitik gelismelerin piyasalarda yarattg volatilitenin ve zayiflayan talep ile beraber yiksek seviyedeki issizligin
faktoring sektorii tizerinde olast negatif etkisi yakindan izlenmesi gereken husus olarak ortaya ¢tkmaktadir. Ote yandan, yapilan reformlar
dogrultusunda, etkin gézetim ve denetim agisindan sekt6riin yasal altyapisi iyilestirilerek, bilgi sistemlerinin, risk l¢iim sistemlerinin ve i¢
kontrol sireglerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi 6zellikle, sektoriin kurumsal yapisinin gelisimine, finansal raporlamalarin
kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafliginin artinlmasina ve rekabet esitliginin saglanmasina yonelik pozitif yonde ivme
kazandirmustir.

Ak Faktoring, 1992 yihinda‘Ak Faktoring Hizmetleri Ticaret Anonim Sirketi’ invani altinda kurulmus olup 2011 yilinda, ge¢misi
1950'ere dayanan Altinhas Holding tarafindan satin alinarak ortaklik yapisinin degismesine paralel olarak yavaglatlmug faaliyetleri tekrar
canlanmustir, 2012 yilindan itibaren ‘Ak Faktoring A.$. tnvani altinda, faktoring sektoriiniin banka ve bankalara ait kuruluglar

tarafindan domine edilmis yapist igerisinde, faaliyetlerini yerel bazda subelesmeyen yapist ile sirdirmektedir.

2018 yilinda sorunlu alacaklar, tahsilat zorluklari, bankacilik sektériindeki hizli kredi daralmasi, yikselen fonlama maliyetleri ve fon
tedarik faaliyetleri faktoring sektoriinti oldukea zorlamig olmakla beraber sektériin hacimsel olarak bliytiimesi tizerindeki sinirlayicr etkisini
stirdirmektedir. Sektérdeki genel daralmaya paralel olarak Ak Faktoring’in de varlik ve islem hacminde yasadigi 6nemli kii¢ilmeye
ragmen temkinli yonetim yapist sayesinde sergiledigi sektorin tistiinde net faiz marjt ile karlihgint stirdtiirmeyi bagarmustir. Sirket, sert kur
hareketlerinin reel sektor bilancolar: ve 6deme giicii tizerindeki yansimasinin faktoring sirketlerinin varlik kalitesi tizetindeki olumsuz
etkisini, tahsil imkan1 kalmayan sorunlu alacaklarini varlik yonetim sirketine devrederek yumusatsa da sektorin tstiinde seyreden NPL
rasyosu aktif kalitesini baskilamaya devam etmektedir. Diger taraftan, fonlanma yapisinin kisalan vade yapisi, artan borclanma
maliyetlerinin Sirket’in finansman gidetleri tizerindeki baskist ve azalan islem hacmine paralel halihazirda zaten sinitli olan musteri
sayisinin daha da agagr ivmelenmesi, Sirket’in uzun ve kisa vadeli notlart tizerinde stres unsuru olmaya devam etmektedir. Yogun rekabet
kosullarinin  hakim oldugu faktoring sektoriinde, Sirketin piyasada yayginlasabilmesi icin misteri sayisindaki gelisim ihtiyac,
konsantrasyon riskini azaltmak icin alacak portf6yiiniin granilaritesini arttiran gelismeler, ciro ile aktif gelisimi, devam ed en ekonomik ve
siyasi ¢alkantinin ve gerilimlerin reel sektor tzerindeki etkilerinin varlik kalitesi Gizerindeki etkileri, déviz kuru hareketleri ve yiiksek faiz
oranlarinin migteri portféytintin aktif kalitesi tizerindeki gelismeleri ve NPL seviyesi, JCR Eurasia Rating tarafindan iletleyen dénemlerde
izlenecek diger hususlar olarak gbze carpmaktadir.

Diger taraftan, sektor ortalamalarinin oldukca lizerinde seyreden 6zkaynak seviyesi, piyasa kosullarina paralel olarak artan borclanma
maliyetlerine ragmen Sirket’in korunan net kar matji ve karliligi, varlik satiglarinin NPL ve bilanco tzerindeki thmli etkisi, faktoring
alacaklarinin kisalan vade yapisi, yenilenen profesyonel yonetim ekibi ve deneyimli hissedar yapist, hem mali hem de operasyonel agidan
Grup destegi, ve ileriye yonelik biiytime stratejilerinin gerceklesme kabiliyetinin yiiksekligi ile yaratilacak igsel kaynak ve nakit akimlarinin
borg faiz 6demelerini karsilama giicii Sirket’in Uzun ve Kisa Vadeli gorintimiiniin ‘Stabil’ ve Uzun Vadeli Ulusal Notunun ‘BBB+
(Ttk)’ olarak teyit edilmesinde etkin rol oynamustir. Thra¢ yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda taginacag icin
ayri bir ihrag rating raporu dizenlemeyip kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz edilmistir. Thrag edilecek tahvilin sirketin diger
yikimliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilagtirimast olmadi icin sirketin kurumsal yapisinin notlar ihrag rating’ini
de temsil etmektedir. Ancak, ihrag ratingi notlart yapilandirilmis finansman enstriimanlarini kapsamamaktadir.

Ortaklik yapisinda kontrolii elinde tutan tiizel kisilik “Altinhas Holding A.S$."” ‘nin ve nihai gercek kisi Altinbag Ailesi’nin ihtiyac
duyulmast halinde “Ak Faktoring A.S$.” ‘ye finansal giiglerinin yeterliligine bagli olarak uzun vadeli likidite ve 6z kaynak temin
edebilecek yeterli arzuya ve etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklan dikkate alinarak Sirket’in Desteklenme Notu JCR
Eurasia Rating notasyonu igerisinde (2) olarak teyit edilmistir.

Diger taraftan, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, piyasalarda ve faaliyet ortamindaki mevcut
riskler dikkate alindiginda mevcut miisteri tabanini arttirma kosulu ile konsantrasyon riskini azaltarak piyasadaki etkinligini arttirmasi,
oturmus i¢ kontrol sistemi, giiclii teminat seviyesi, ve deneyimli yonetim kadrosu ile etkin risk yénetim uygulamalarinin stirdtrilebilirligi
kaydiyla, Ak Faktoring’in tstlendigi ylikimliiliikleri yonetebilecek yeterli deneyim ve altyaptya ulagtgr disiinilmektedir. Bu kapsamda,
JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Ak Faktoring A.$.’nin 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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