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urasia Rating, aktorin, .S.yi periyodik gozden gecirme strecinde ulusal diizeyde yatirim yapilabilir kategorisinde
CR E ia Rating, Ak Faktoring A.$.’yi periyodik gbzden geci inde ulusal dizeyde y yapilabilir kategorisind;
egerlendirerek, Uzun ve Kisa Vadeli Ulusal Notlarini + (Txl tabil’ ve ‘A- 1] tabil’, notlara iliskin gorinimleri ise
degerlendirerek, U Kisa Vadeli Ulusal Notl ‘BBB+ (Ttk)/Stabil’ ‘A-2 k)/Stabil’ tl iliskin g leri i

‘Stabil’ olarak teyit etti.

Ekonomik konjonktiirdeki degisikliklerden etkilenme seviyesi yiiksek olan faktoring sektori 2018 yilinda makroekonomik gostergelerdeki
dalgalanmalarla beraber fonlama gereksinimlerinin 6nemli Gl¢ide karstlandigi bankacilik sektérinin hizlt kredi hacmi daralmast
karsisinda, sorunlu alacaklarindaki artis, tahsilat giiclikleri ve artan fonlama maliyetleri olumsuzluklarina maruz kalmistir. Bu durumun
etkileri 2019 yilinda 6nemli Sl¢iide hafiflemis ve sektoriin tekrar yakaladigr biiytime trendinin gerek miisteri sayist gerekse de islem hacmi
bazinda 2020 yiinda hizlanacag degerlendirilmektedir. Faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sektoriin olusturdugu dikkate
alindiginda, yurt dist ve yurt ici ekonomik-politik ve jeopolitik gelismelerin piyasalarda yaratugi volatilitenin ve zayiflayan talep ile beraber
yiiksek seviyedeki issizligin faktoring sektori tizerinde olast negatif etkisi yakindan izlenmesi gereken husus olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Ote yandan, yapilan reformlar dogrultusunda, etkin gézetim ve denetim agisindan sektoriin yasal altyapist iyilestirilerek, bilgi
sistemlerinin, risk 6l¢tim sistemlerinin ve i¢ kontrol siireglerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi 6zellikle, sektoriin kurumsal yapisinin
gelisimine, finansal raporlamalarin kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafiginin artirilmasina ve rekabet esitliginin saglanmasina
yonelik pozitif yonde ivme kazandirmugtir.

Ak Faktoring, 1992 yilinda ‘Ak Faktoring Hizmetleri Ticaret Anonim Sirketi’ tinvani altinda kurulmus olup 2011 yilinda, ge¢misi
1950'lere dayanan Altinhas Holding tarafindan satin alinarak ortaklik yapisinin degismesine paralel olarak yavaslatlmug faaliyetleri tekrar
canlanmustir, 2012 yilindan itibaren ‘Ak Faktoring A.$.” tnvam altinda, faktoring sektoriniin banka ve bankalara ait kuruluglar
tarafindan domine edilmis yapist icerisinde, faaliyetlerini yerel bazda subelesmeyen yapist ile stirdirmektedir. 2018 yilinda sorunlu
alacaklar, tahsilat zorluklar1, bankacilik sektoriindeki hizl kredi daralmasi, yiikselen fonlama maliyetleri ve fon tedarik faaliyetleri faktoring
sektorini oldukea zorlamis olmakla beraber sektoriin hacimsel olarak biiytimesi tizerindeki sinitlayict etkisini 2019 yili icinde hafifleyerek
surdlirmustir.

Sektordeki genel daralmaya bagli olarak Sirket’in temkinli bylime stratejisi kapsaminda azalan islem hacmine paralel olarak, ana faaliyet

geliri olan faktoring faiz gelirlerindeki ciddi diistis Firma’nin karint baskilayarak karlilik rasyolarinin sektoriinde altinda ivmelenmesine
sebep olmustur. Ilaveten, diisen kredi faiz oranlarina paralel olarak gézle goriliir bir bigimde azalan finansman giderlerine ragmen
operasyon giderlerinin toplam giderler icinde artan orani karliigi baskilayan diger bir unsur olarak goze carpmakta ve icsel kaynak
yaratma kapasitesinin gelistirilmesi ihtiyacii 6n plana ¢ikarmaktadir. Sirket, sert kur hareketlerinin reel sektor bilangolart ve 6deme giict
tizerindeki yansimasinin faktoring sirketlerinin varlik kalitesi tizerindeki olumsuz etkisini, tahsil imkani kalmayan sorunlu alacaklarint
varlik yonetim sirketine devrederck yumusatsa da sektoriin istiinde seyreden NPL rasyosu ve misteri sayisindaki artisa ragmen hala
yiiksek seviyedeki miisteri konsantrasyon riski aktf kalitesini baskilamaya devam etmekte, Sirket’in uzun ve kisa vadeli notlart tGizerinde
stres unsuru olmaya devam etmektedir. Diger taraftan, Sirket yasal zorunluluklar cercevesinde 6denmis sermayesini istikrarl bir bicimde
arttirarak  Gzkaynak  kalitesini yukart yonli ivmelemektedir. laveten, 2019 yili igindeki hafif disme egilimine ragmen sektor
ortalamalarinin Gstiinde konumlanan 6zkaynak seviyesi ve faiz marjlari, tahsil kabiliyeti olmayan alacaklarin diizenli olarak varlik yonetim
sirketine satilarak bilanco tizerindeki thml etkisi, tahvil ihraclari ile gesitlenen borclanma yapist, yenilenen profesyonel yonetim ekibi ve
deneyimli hissedar profili, hem mali hem de operasyonel agidan Grup destegi, ve ileriye yonelik biiylime stratejilerinin gergeklesme
kabiliyetinin yiiksekligi ile yaratilacak i¢sel kaynak ve nakit akimlarinin borg faiz 6demelerini karsilama glict Sirket’in Uzun ve Kisa Vadeli
gériniiminiin ‘Stabil’ ve Uzun Vadeli Ulusal Notunun ‘BBB+ (Ttk)’ olarak teyit edilmesinde etkin rol oynamustr. Thrag yoluyla elde
edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilancosunda tasinacagi igin ayrt bir ihra¢ rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu
igerisinde analiz edilmistir. Thrag edilecek tahvilin sirketin diger yiikimliliklerine gére hukuksal ve teminat actsindan bir farklilastirtlmast
olmadigi icin sirketin kurumsal yapisinin notlari ihrag¢ rating’ini de temsil etmektedir. Ancak, ihrac ratingi notlari yapilandirilmis
finansman enstrimanlarini kapsamamaktadir.

Yogun rekabet kosullarinin hakim oldugu faktoring sektoriinde, Sirket’in piyasada yayginlasabilmesi igin miisteri sayisindaki gelisim
ihtiyaci, konsantrasyon riskini azaltmak igin alacak portféyiiniin grantlaritesini arttiran gelismeler, sektoriin kisa vadeli borglanma yapist,
ciro ile aktf gelisimi, devam eden ckonomik ve siyasi ¢alkantinin ve gerilimlerin reel sektor tizerindeki etkilerinin varlik kalitesi tizerindeki
ctkileri, sorunlu alacaklarmn tahsilat performansi, déviz kuru hareketlerinin misteri portféytniin aktf kalitesi Gzerindeki gelismeleri ve
NPL seviyesi, JCR Eurasia Rating tarafindan iletleyen dénemlerde izlenecek diger hususlar olarak géze carpmaktadir.

Ortaklik yapisinda kontrolii elinde tutan tiizel kisilik “Altnhas Holding A.S$."” ‘nin ve nihai gercek kisi Altinbag Ailesi’nin ihtiyag
duyulmast halinde “Ak Faktoring A.S$.” ‘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 Des teklenme 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 tiskini azaltarak piyasadaki etkinligini arttirmasi,
oturmus i¢ kontrol sistemi, teminat seviyesi, ve deneyimli yonetim kadrosu ile risk yénetim uygulamalarinin stirdiirilebilirligi kaydiyla, Ak
Faktoring’in tstlendigi yiikiimlilikleri yonetebilecek yeterli deneyim ve altyapiya ulagugr disiinilmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia
Rating notasyonu igerisinde, Ak Faktoring A.S.’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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