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Akdeniz Faktoring A.S. nin (Kisaca Akdeniz Faktoring veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR BBB+ ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2
olarak teyit edilmistir. Sirketin ana ortaginin giiclii destegi, artan 6zkaynaklar1 ve sinirli da olsa
biiyiimesi notlar1 destekleyen faktorlerdir. Sektoriin tizerinde seyreden TGA orani, kredi riski
yogunlasmasi ve diisiik karlilikk oranlari notu baskilayan unsurlardir. Bununla birlikte,
Diinya’da pandemi noktasia gelen ve iilkemizde de ciddi boyutlara ulagsma tehlikesi bulunan
corona viriis salgimmin yol agacagi muhtemel olumsuzluklarin ve belirsizliklerin hem finans
sektorii hem reel sektor sirketlerinin 2020 ve sonrasi performanslarini ve hane halki talebi ve
O0deme kapasitelerini olumsuz etkileme potansiyeli de genel anlamda derecelendirme
notlarimizi baskilayan en temel unsur haline gelmistir. Bu degerlendirmeler 15181nda, i¢inden
gectigimiz konjonktiir cergevesinde yaganan gelismelerin hem sektdr hem de Sirket tizerindeki
etkilerinin yakindan takip edilmesi kaydiyla Sirketin mevcut performansini koruyacagi
beklentimiz dogrultusunda goriinlim duragan olarak teyit edilmistir.

Akdeniz Faktoring, %93,6 payla ana ortagi olan Ziilfikarlar Holding’in grup firmasi olarak 1992
yilinda kurulmustur. Sirket, orta biyiiklikteki isletmeler, kurumsal ve ticari firmalara yurt igi
faktoring hizmeti sunmakta olup, refaktoring islemleri de yapmaktadir. 1942 yilinda kurulan
Ziilfikarlar Holding, akaryakit dagitim, enerji, kimya ve finans sektorlerinde faaliyet
gostermektedir. 2018 yili finansal verilerine gére Holding 2,9 milyar TL aktif biyiikliigiine ve
475,3 milyon TL 6zkaynaga sahiptir.

2019 Yilindaki Temel Gelismeler:

o Sirketin net faktoring alacaklar1 ve aktifleri sirasiyla %6,2 ve %11,4 artis
gostermistir.

o Sirket refaktoring islemlerine agirlik vermistir.

e Faktoring gelirleri %24,9 azalarak 63,8 milyon TL olmustur.

e Basta 40,3 milyon TL sermaye artig1 olmak iizere net karin da etkisiyle 6zkaynaklar
%67,6 artarak 104,8 milyon TL’ye yiikselmistir.

o Sirket 2,0 milyon TL net kar elde etmistir.

2020 Hedef ve Stratejiler:

e Sirket corona viriis nedeniyle, 2020’nin ilk alt1 ayinda mevcut miisterilerle daha
yogun ¢aligmay1, yilin ikinci yarisinda yeni miisteri edinmeyi planlamaktadir.

e Sirket 322,0 milyon TL plasman yapmay1 ve aktif bilyiikliigiinii 400,0 milyon TL’ye
¢ikarmay1 hedeflemektedir.

e Sirket net karin1 10,0 milyon TL’ye ¢ikarmay1 planlamaktadir.

Smrh Biiyiime: Akdeniz Faktoring’in cirosu 2019 yilinda %8,8 gerileyerek 862,0 milyon TL
olmustur. Cirodaki diisiisiin nedeni ekonomik konjonktiir nedeniyle mevcut miisterilere limit
yenilemede ve yeni miisteri limit tahsisinde muhafazakar davranilmasidir. Cirodaki diisiise
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ragmen Sirket, mevcut konjonktiirde smirli bitylime ile net faktoring alacaklarini %6,2, aktiflerini ise %11,4
artirmayl bagarmistir. Sirketin 2019 yil sonu itibartyla 257,1 milyon TL’lik net faktoring alacaklarinin
%33,9’unu refaktoring islemleri olusturmaktadir. Sirketin sorunlu sektorlere temkinli yaklagma stratejisiyle,
toplam alacaklar igerisinde ingaat sektorii riski %3,5e gerilemistir (2018; %18,1). Net faktoring alacaklarina
kiyasla aktiflerdeki nisbi artis; ana ortaga ait olan Ak¢a Kimyevi Maddeler A.S.’ye 62,5 milyon TL ile igtirak
olunmasindan kaynaklanmaktadir. S6z konusu hisseler “Satig Amacli Elde Tutulan Varliklar” hesabinda yer
almaktadir. Sirket 2020 yili i¢in corona viriis nedeniyle sikintida olan ya da olacagi 6ngoriilen sektorlerde
yavaglama karar1 almistir. Bu kapsamda, 2020’nin ilk alt1 ayinda mevcut miisterilerle daha yogun ¢alismayi,
yilin ikinci yarisinda ise %20-%30 aras1 yeni miisteri edinmeyi planlamaktadir. Bu plan dogrultusunda, Sirket
net faktoring alacaklarmi 322,0 milyon TL ye, aktiflerini ise 400,0 milyon TL’ye ¢ikarmay1 hedeflemektedir.
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Refaktoring Nedeniyle Azalan Gelirlere Ragmen Artan Faiz Marji ve Faaliyet Kari: Sirketin 2019
yilinda marj1 diisiik olan refaktoring islemlerine yogunlagmasi nedeniyle faktoring gelirleri %24,9 azalarak
63,8 milyon TL’ye gerilemigtir. Ancak, finansman giderlerindeki %30,3’liik azaligin etkisiyle Sirketin net
faktoring faiz marj1 %4,0’a yiikselmistir. Akdeniz Faktoring’in faiz marji artmasina karsin hem sektoriin
(%8,8) hem de peer grubun® (%9,6) altindadir. Sirket piyasa sartlarina gore is modelini esnetebilmekte,
gerektiginde diigiik riskli/marjli alanlarda yogunlagmaktadir. Bu nedenle faaliyet gelirlerinde dalgalanma
yasanmakla birlikte, faktoring faaliyet kar1 Sirketin azalan finansman giderleri ile karsilik giderleri sayesinde
2019 yilinda nisbi artis gostererek 2,2 milyon TL'ye ulagmistir.

Sekil 3- Faktoring Gelirleri ve Finansman Maliyeti, Milyon TL ~ Sekil 4- Net Faktoring Faiz Marji
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! Net faktoring alacaklar, bilango biiyiikliigii, faktoring islem gesitliligi, personel ve sube sayis1 bakimindan
Akdeniz Faktoring ile karsilastirabilecegimiz benzer sirketler olarak Zorlu Faktoring, Kent Faktoring ve GSD
faktoring segilmistir.



Her Donem Simirh da Olsa Net Kar Yaratilmaktadir: Sinirhida olsa her yil net kar elde eden Akdeniz
Faktoring’in 2019 y1l1 net kar1 1,9 milyon TL olarak gerceklesmistir. Sirketin, finansman giderleri karliligini
baskilamaktadir. Sirketin ortalama aktif ve 6z kaynak karliligi peer grup ve sektoriin altinda olup,
strastyla %0,6 ve %2,4’tiir. 2020 yilinda Sirket karlilik hedeflerini yiiksek tutarak net karin1 10 milyon TL’ye
¢ikarmay1 planlamaktadir.

Sekil 5- Ana Faal. Kar1 ve Net Kar, Milyon TL Sekil 6- ROAA ve ROAE
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Risk Yogunlasmasi: Yiiksek miisteri yogunlagmasi bulunan Sirketin 2019 itibariyla en biiyiik 10
miisterisinin toplam net faktoring alacaklari igerisindeki pay1 %56,3’tiir. Bu yiiksek yogunlasmanin mevcut
ekonomik konjonktiirde riskli oldugu diisiiniilmektedir. Sirketin en biiyiik alacagimi olusturan refaktoring
isleminin toplam net faktoring alacaklari igerisindeki pay1 ise %23,1 gibi yiiksek bir seviyededir. Ancak, bu
riske konu olan faktoring sirketinin sektorde bilinirligi yiiksek ve karlilik performansi gii¢lii bir sirket olmasi
nedeniyle s6z konusu riskin yonetilebilir bir seviyede oldugu diigiiniilmektedir.

TGA Yapist: Sirketin TGA orani, sektoriin ve peer grup ortalamasinin iizerinde olmakla birlikte azalan TGA
tutar ile artan briit faktoring alacaklari nedeniyle %7,8’e gerilemistir. Sirketin 2018 yilinda TGA tutar1 5,0
milyon TL artig gostermisken, 2019 yilinda takip hesaplarina intikal eden miisteri riski sadece 985 bin TL ile
siirl kalmustir. Sirketin yeniden yapilandirilan miisterisi bulunmamaktadir. Sirketin, 2019 6ncesi donemde
yapilandirdigi, ilave bir teminatinin olmadig1 ve toplam riski 4,0 milyon TL olan bir miisterisinden iflas
aciklamasi nedeniyle tahsilat yapilamamaktadir. Sirket ¢aligtig1 firmalardan faktoringe konu ¢ek haricinde
ilave teminat almamaktadir. Bu durum nedeniyle, Sirket tahsili gecikmis alacaklarini tahsil etmekte
zorlanmakta ve bugiine kadar VYS’lere de TGA satisinda bulunmadig i¢in 360 giin ve {izeri alacaklar1
toplam TGA tutarinin %92,5’ini olusturmaktadir.

Sekil 7- TGA Tutari, Milyon TL ve TGA Orani Sekil 8- TGA Orani Karsilastirmasi?
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2 Zorlu Faktoring 2019 yilinda TGA tutarlarini nazim hesaba aktardig: igin TGA orami sifirlanmustir. O yiizden
karsilagtirmada yer almamaktadir.



Fonlama Yapist: Sirketin toplam fonlamasi 2019 yilinda %9,2 azalarak 228,7 milyon TL’ye gerilemistir.
Sirket 2019 yilinda 155,6 milyon TL tutarinda banka kredisi kullanmakla birlikte toplam tutar1 70 milyon TL
olan 4 bono ihraci ile fonlama kaynaklarini ¢esitlendirmistir. Artan 6zkaynaklarla birlikte 2020 yilinda
Sirketin pasifleri %60,0 i¢ kaynaklar ve %40,0 dis kaynaklardan olusmaktadir. Sirketin kullandig1 krediler
ile faktoring alacaklarinin arasinda vade uyumsuzlugu bulunmaktadir. Her ne kadar aradaki fark gecen yila
gore azalmis olsa da, ortalama alacak vadesi 95 giin iken kullanilan kredilerin ortalama vadesi 32 giindiir.

Sekil 9- Pasiflerin Yillar itibarryla Dagilimi Sekil 10- Fonlama Tutar1, Milyon TL ve Fonlama Maliyeti
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Artan Ozkaynaklar: Sirketin 6zkaynaklart 2015 yilindan beri net karm bir kismmim 6zkaynaklarda
birakilmasiyla diizenli olarak artmis, 2018 yilinda ise Sirketin 6denmis sermayesinin 9,7 milyon TL
artirllmast ile 62,5 milyon TL’ye yiikselmistir. 2019 yilinda ise 6denmis sermayenin 40,3 milyon TL daha
artirilarak 100 milyon TL’ye ¢ikartilmasi ve net karmn nispi etkisiyle 6zkaynaklar %67,6 artigla 104,8 milyon
TL’ye ulasmistir. Akdeniz Faktoring’in 6denmis sermayesinin 2018 ve 2019 yillarinda {ist iiste artirilmas,
Ziilfikarlar Holding’in Akdeniz Faktoring’e gerekli destegi verebilecek giicte ve istekte oldugunu
gostermektedir. Sirketin 6zkaynak orani, sermaye artisi neticesinde %29,7°ye ylikselmistir. Sirketin
ozkaynak orani sektoriin iizerinde peer grubun ise altinda yer almaktadir.

Sekil 11- Toplam Ozkaynaklar, Milyon TL Sekil 12- Ozkaynak Oram
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Azalan Kaldirac¢ Oranlari: Akdeniz Faktoring’in kaldirag oran1 (Briit Faktoring Alacaklar/Ozkaynaklar)
hem sektor hem de peer grubun altinda olup, 6zkaynak artisiyla birlikte 2019 yilinda 4,2 kattan 2,7 kata
gerilemistir. Sektoriin altinda ve peer grup ortalamasina yakin seyreden finansal kaldirag orani ise 2,2 kata
gerilemistir.



Sekil 13- Kaldirag Orani Sekil 14- Finansal Kaldirag Orani
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Diisiik Verimlilik: Sirketin maliyet/gelir rasyosu, faktoring faaliyet gelirlerinin %84,9 artig gosterirken,
operasyonel giderlerin sabit kalmasiyla nispeten iyileserek %76,3’e gerilemistir. Yine de Sirket hem sektoriin
hem de peer grubun {izerinde bir maliyet/gelir rasyosu ile ¢alismaktadir. Akdeniz Faktoring, operasyonel
giderlerini sabit tutmasina karsin, Sirketin yliksek riskli/marjli alanlardan kagmmasi net faiz gelirlerini,
yiiksek finansman giderlerinin ise faaliyet karimi baskilamasi nedeniyle diisiik verimli bir yap1 olusmaktadir.

Sekil 15- Maliyet/Gelir Rasyosu
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Kurumsal Yonetim: Akdeniz Faktoring’in organizasyonel yapisi, Krediler, Muhasebe, Finans, Operasyon
ve Pazarlama boliimlerinden olusmakta olup, Y6netim Kurulu Baskani’na dogrudan raporlama yapan bir I¢
Denetim boliimii de kurulmustur. Sirket, diizenleyici kurumlarin belirledigi ilkeler dogrultusunda belirli
bilgilerini kamuyla paylagmakla birlikte, kurumsal yonetim standartlar1 agisindan heniiz arzu edilen diizeyde
degildir.

Faaliyet Gosterilen Sektoriin Goriiniimii: Aralik 2019 itibartyla 130,0 milyar TL iglem hacmine sahip olan
faktoring sektorii 56 sirket, 352 sube ve 4.269 personel ile yaklasik 84 bin miigteriye hizmet vermistir. 2019
yilinin ilk sekiz aymnda bankalar faktoring firmalarina fon kullandirma konusunda istahsiz hareket etmis,
2019’un dokuzuncu ayindan itibaren fonlama kaynaklar1 agilmistir. Fonlamadaki sikintilarin agilmasi ile
birlikte Aralik 2019°da sektoriin net faktoring alacaklar1 %8,2, aktifleri ise %6,9 biiyiimiistiir. 2018 y1linin
calkantili donemi 2019 yilinda da etkisini gosterince, faktoring firmalar1 temkinli davranmak admna
0zkaynaklarinda yer alan olaganiistii yedekleri %29,4 artirarak ekonomik ortama kargm 6nlem almiglardir.
Bu durum sektoriin 6zkaynaklarinin artmasini ve Ozkaynak oranmin %22,0’a ¢ikmasini saglamistir.
Ozkaynaklardaki artisin briit faktoring alacaklarindaki artisin {izerinde olmasi nedeniyle kaldirag oran1 son
alt1 yilin en diisiik seviyesine gerilemistir.

Risk Merkezi’nin karsiliksiz kalan ¢ek verilerine gore, 2019 yilinin toplaminda bankalarda karsiliksiz iglemi
yapilan ¢ek adedi bir dnceki yilin toplamina gore %8,0 azalig gostermistir. Bu durum riskli miisteri sayisinda



azalisa isaret etmekte olup, briit faktoring alacaklarindaki artis ve nominal TGA tutarinin sadece %2,5 artmasi
nedeniyle TGA oranit %5,9’a gerilemistir. 2019 déneminde sektoriin faiz gelirleri 2018 dénemine gore %16,0
daralmigtir. Finansman maliyetlerinde ise %21,3 gerileme olmustur. Sektdriin faaliyet karinda gegen yila
nazaran %5,81ik bir diisiis olmasina ragmen faaliyet dis1 gelirlerdeki artistan dolay1 sektdriin net kart %5,3
artig gostermistir.

Sekil 16- Aktifler ve Net Faktoring Alacaklari, Milyar TL Sekil 17- TGA Tutari, Milyar TL ve TGA Orani
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Risk Yonetimi

Sirketin yazili risk politikalar1 olmamakla birlikte kars1 karsiya kalinan risklerin belirlenmesi, 6l¢lilmesi ve
gerekli aksiyonlarin alinmasi, mali analiz ve istihbarat departmani ile iist yonetimin is birligiyle
yiriitilmektedir. Giinliikk ve haftalik toplantilarla fon yapisi, piyasa risk durumu ve miisteri 6zelinde
degerlendirmeler yapilmaktadir.

Riskin, miisterilerin ve kesidecilerin izlenmesi ve degerlendirilmesi i¢in yeni bir IT alt yapis1t Mart 2020°de
devreye alinmigtir.

Kredi Riski

Pazarlama yetkililerince ziyaret edilen potansiyel miisterilerden; mali verileri, ortaklari, yoneticileri,
faaliyetleri, sektor analizi, is planlar1 hakkinda bilgiler ve ¢alistig1 bankalarla is iliskisi iginde olunan diger
miisterilerden referanslar temin edilerek, mali analiz ve istihabarat raporlar1 hazirlanmaktadir. Bu veriler
1s181inda misterinin kredi degerliligine iliskin karar, 500 bin TL’ye kadar Genel Miidiir, Krediler Genel
Midiirii ve Mali Analiz Miidiirii tarafindan verilmektedir. 500 bin TL {izeri dosyalar ise Yonetim Kurulu
Bagkaninin da katildig1 ayn1 komite tarafindan degerlendirilmektedir.

Sirket corona virlis salgini nedeniyle, sikintida olan ya da olacagi 6ngoriilen sektorlerde yavaglama karari
almigtir. Miisteri portfoyii dagmik yapida tutulmaya galigiimaktadir.

Likidite Riski

Aktif ve pasiflerdeki vade yapismin yonetimine iliskin analizler yapilmaktadir. Bu analizlerde kredi
maliyetlerinin yilikselmemesi i¢in kisa vadeli ve uygun oranl kredi kulanilmasina, aym sekilde faktoring
alacak tutarlarmin vadelerinin uzamamasina dikkat edilmektedir. Pasiflerin biiyiik kismini dig kaynak (banka
kredileri) olusturmaktadir. 2019 yilinda ayrica bor¢lanma araci ihraci ile kaynak saglanmstir. Sirketin 2019

yil sonu itibariyla bankalardaki toplam limiti 339,0 milyon TL, toplam riski 155,6 milyon TL’dir.
Dolayisiyla, limit doluluk oran1 %45,9’dur.

Piyasa Riski

1. Déviz Kuru Riski
Sirketin aktifinde ya da pasifinde yabanci para cinsinde bir aktifi ya da yilikiimliiliigii bulunmadigindan kur
riski tasimamaktadir.



2. Faiz Orani Riski

Sirketin aktiflerinin %98,0°1 degisken faizli olup, yiikiimliliiklerinin ise %13,0’1 degisken faizlidir.
Dolayisiyla, Sirket faiz riskine maruz kalmaktadir.

Iliskili Taraf Riski

Sirketin 2019 yil sonu itibariyla iliskili taraf bor¢lariin toplami 18,6 milyon TL olarak gerceklesmistir.



Ek 1 - AKDENIZ FAKTORING A.S. - FINANSAL VERILER

BILANCO
(1.000 TL) 2015 2016 2017 2018 2019
Bankalar ve Nakit degerler 320 330 294 19.276 2.369
Briit Faktoring Alacaklari 307.761  415.632 393.060 264.478 278.846
TGA karsiliklar 13.724 13.886 15.626 19.050 20.107
TGA 13.724 13.886 17.638 22.405 21.787
Net Faktoring Alacaklari 294.037 401.746  375.422 242.073  257.059
Maddi Duran Varliklar 76 44 126 131 107
Maddi Olmayan Duran Varliklar 12 35 69 109 116
Satis Amagli Elde Tut. ve Durdurulan Faal. liskin Varliklar 3.268 2.932 51.526 27.500 90.000
Ertelenmis Vergi Varligi 71 16 - 43 92
Diger Aktifler 44,993 54.639 1.652 24.712 2.019
Aktif Toplami 342,777  459.742  431.101 317.199  353.442
Alinan Krediler 258.659 316.130 318.463 250.006 157.814
Faktoring Borglart - 828 732 1.760 912
Ihrag Edilen Menkul Kiymetler 25.223 70.689 46.000 - 70.000
Diger Yikiimliiliikler 1.198 12.419 3.513 2.053 18.576
Odenecek Vergi ve Yiikiimliiliikler 283 723 696 631 808
Borg ve Gider Kargiliklart 58 496 107 214 504
Toplam Yiikiimliiliikler 285421 401.285 369.633 254.664 248.614
Odenmis Sermaye 50.000 50.000 50.000 59.663  100.000
Kar Yedekleri 443 1.300 1.297 1.796 2.857
Kar / Zarar 6.913 7.157 10.171 1.076 1.971
Gegmis Yillar Kar/Zarari - - - - -
Dénem Net Kar/Zarart 6.913 7.157 10.171 1.076 1.971
Toplam Ozkaynak 57.356  58.457 61468 62535  104.828
Toplam Pasifler ve Ozkaynak 342,777 459.742 431101 317.199  353.442




GELIR TABLOSU

(1000 TL) 2015 2016 2017 2018 2019
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz Gelirleri 49.081 54.657 64.105 75.276 57.210
Faktoring Alacak. Alinan Komisyon Gelirleri 2.546 3.349 7.153 9.680 6.617
Faktoring Faiz ve Komisyon Gelirleri 51.627 58.006 71.258 84.956 63.827
Finansman Giderleri -41.163 -46.534 -59.048 -76.176 -53.072

Kullanilan Kredilere Verilen Faiz -41.163 -46.534 -59.048 -74.817 -51.828

Verilen Ucret ve Komisyonlar - - - -1.359 -1.244
Kambiyo Islemleri Kari/Zarar1 (net) 37 -59 -320 4 -

Kambiyo Islemleri Kar 433 1.864 90 201 1

Kambiyo Islemleri Zarar1 -396 -1.923 -410 -197 -1
Takipteki Alacaklara iliskin Ozel Karsiliklar -8.417 -162 -2.342 -3.689 -1.334
Toplam Faktoring Faaliyet Giderleri -49.543 -46.755 -61.710 -79.861 -54.406
Faktoring Faaliyetleri Gelirleri 2.084 11.251 9.548 5.095 9.421
Personel Giderleri -1.550 -1.940 -2.380 -3.045 -3.660
isletme Giderleri -1.645 -1.926 -3.852 -4.191 -3.526

Genel Isletme Giderleri -1.645 -1.926 -3.824 -4.007 -3.281

Diger - - - -87 -

Kidem Tazminati Karsilig1 Gideri - - -28 -97 -245
Esas Faaliyet Giderleri -3.195 -3.866 -6.232 -7.236 -7.186
Faktoring Faaliyet Kar1/Zarari -1.111 7.385 3.316 -2.141 2.235
Bankalardan Alinan Faizler 59 1.161 59 259 76
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 3.060 493 556 3.950 282
Faaliyet Kar1 2.008 9.039 3.931 2.068 2.593
Vergi Oncesi Kar 2.008 9.039 3.931 2.068 2.593
Vergiler -421 -1.891 -917 -992 -622
Net Donem Kar/Zarar 1.587 7.148 3.014 1.076 1971




RASYOLAR

Biiyiime Oranlar1 (%) 2015 2016 2017 2018 2019
Briit Faktoring Alacaklari 12,6 351 -54 -32,7 54
Aktiflerin Toplami 16,1 34,1 -6,2 -26,4 11,4
Alnan Krediler 23,6 22,2 0,7 -21,5 -36,9
Ozkaynak 65,7 1,9 5,2 1,7 67,6
Faktoring Faaliyet Geliri 18,4 12,4 22,8 19,2 -24,9
Net Faktoring Faiz Geliri -28,9 2,6 -37,7 -117,8 -559,8
Faktoring Faaliyet Geliri -78,5 439,9 -15,1 -46,6 84,9
Faaliyet Giderleri 2,1 21,0 61,2 16,1 -0,7
Faaliyet Kar1 -69,8 350,1 -56,5 -47,4 254
Vergi Oncesi Kar -69,8 350,1 -56,5 -47,4 25,4
Takipteki Alacaklara fliskin Ozel Karsiliklar 4413 -98,1 1345,7 57,5 -63,8
Net Donem Kar1 -70,2 350,4 -57,8 -64,3 83,2
Faktoring Cirosu 12,2 4.8 -0,3 -16,0 -8,8
Karhlik Oranlar1 (%0) 2015 2016 2017 2018 2019
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 16,9 15,4 15,9 22,3 20,3
Faiz Doguran Yiikiimliliiklerin Maliyeti 15,9 13,9 15,7 24,7 22,1
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz/ Faiz Gelirleri 99,9 97,9 99,9 99,7 99,9
Faktoring Faaliyet Gelirler / Ort. Net Faktoring Alacaklar1 0,7 3,2 2,5 1,7 3,8
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 0,7 2,8 2,1 14 2,8
Faaliyet Kar1 / Ortalama Aktifler 0,6 2,3 0,9 0,6 0,8
ROAA 0,5 1,8 0,7 0,3 0,6
ROAE 4,2 14,1 5,9 1,9 2,4
Net Fak. Faiz Gelir. TGA i¢in Ayr. Kars. Kargilama Orani(x) 0,9 50,1 2,2 -0,2 31
Toplam Faaliyet Giderleri / Faaliyet Kar1 153,3 34,4 65,3 142,0 76,3
TGA Karsiliklarin Faaliyet Gelirlerine Oran 419,2 1,8 59,6 178,4 51,4
Aktif Kalitesi Oranlar1 (%) 2015 2016 2017 2018 2019
TGA / Briit Faktoring Alacaklari 45 3,3 45 8,5 7,8
TGA Karsiliklar1 / TGA 100,0 100,0 88,6 85,0 92,3
TGA Karsiliklar1 (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 2,7 0,0 0,6 14 0,5
TGA / (Ozkaynak+ TGA karsiliklar1) 19,3 19,2 22,9 27,5 174
En Biiyiik Faktoring Alacagi / Top. Net Faktoring Alacaklart - - - - 23,1
En Biiyiik 10 Faktoring Alacagi / Top. Net Fak. Alacaklari - - - - 56,3
Likidite Oranlari 2015 2016 2017 2018 2019
Likit Aktifler (Bin TL) 320 330 294 19.276 2.369
Toplam Borglanma (Bin TL) 283.882 387.647 365.195 251.766 228.726
Ort. Likit Aktifler / Ort. Aktif Toplami1 (%) 0,1 0,1 0,1 2,6 3,2
Ort. Likit Aktifler / Toplam Fonlama Ort. (%) 0,1 0,1 0,1 3,2 45
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 17,7 17,2 15,9 20,1 34,8
Ort. Briit Fak. Alacaklari / Ort. Toplam Aktif (%) 91,1 90,1 90,8 87,9 81,0
Ort. fhr. Ed. Menk. Kiym. / Topl. Fonlama Ort.(%) 9,7 14,3 15,5 75 14,6
Bor¢lanma Oranlar: 2015 2016 2017 2018 2019
Alinan Krediler / Aktif toplam1 (%) 75,5 68,8 73,9 78,8 44,7
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 16,7 12,7 14,3 19,7 29,7
Ozkaynak / Toplam Borglanma (%) 20,2 151 16,8 24,8 45,8
Briit Fakt. Alacaklari ./ Aktif Toplam1 (%) 89,8 90,4 91,2 834 78,9
Faktoring Alacaklar1 / Ozkaynak (X) 54 7,1 6,4 42 2,7
Verimlilik Oranlari 2015 2016 2017 2018 2019
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faaliyet Gid. / Faaliyet Gel.) (%) 153,3 34,4 65,3 142,0 76,3
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 1,0 1,0 14 19 2,1
Faaliyet Gelirleri / Calisan Sayisi (Bin TL) 118 565 207 98 118
Faaliyet Giderleri / Caligan Sayisi (Bin TL) 188 242 328 345 327
Aktif Toplami / Calisan Sayisi (Bin TL) 20.163 28.734 22.690 15.105 16.066
Briit Faktoring Alacaklari / Caligsan Sayisi (Bin TL) 18.104 25.977 20.687 12.594 12.675
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PEER GRUP RASYOLAR, 31.12.2019

Biiyiime Oranlar: (%) Akdeniz  Peer Gr. Zorlu GSD Kent
Briit Faktoring Alacaklari 54 25,2 -6,5 117,6 67,4
Aktiflerin Toplami 11,4 27,3 -8,5 123,7 82,4
Alinan Krediler -36,9 31,0 6,3 2389 132,5
Ozkaynak 67,6 28,1 10,2 27,1 25,1
Faktoring Faaliyet Geliri -24,9 -21,7 -32,5 4,7 -22,0
Net Faktoring Faiz Geliri -559,8 -11,0 -48,1 20,9 5,9
Faktoring Faaliyet Geliri Marjt 84,9 -16,8 -61,4 324 -0,7
Faaliyet Giderleri -0,7 54 -8,9 18,0 9,5
Faaliyet Kar1 254 -23,6 -60,9 36,3 7,4
Vergi Oncesi Kar 25,4 -23,6 -60,9 36,3 7.4
Takipteki Alacaklara fliskin Ozel Karsiliklar -63,8 15 31505 -74,5 -29,3
Net Dénem Kart 83,2 -19,1 -59.4 36,1 25,5
Karhilik Oranlari (%) Akdeniz  Peer Gr. Zorlu GSD Kent
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 20,3 24,6 233 35,2 23,7
Faiz Doguran Yiikiimliliiklerin Maliyeti 22,1 23,1 25,3 28,6 16,7
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz/ Faiz Gelirleri 99,9 98,0 95,7 100,0 97,1
Faktoring Faaliyet Gelirler / Ort. Net Faktoring Alacaklari 3,8 9,0 54 18,1 13,9
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 2,8 7,9 51 17,8 12,7
Faaliyet Kar1 / Ortalama Aktifler 0,8 52 4,3 11,0 8,9
ROAA 0,6 41 35 8,4 7,3
ROAE 2,4 15,0 115 30,5 27,0
Net Fak. Faiz Gelir. TGA i¢in Ayr. Kars. Kargilama Orani(x) 3,1 7.7 4,09 471 8,3
Toplam Faaliyet Giderleri / Faaliyet Kar1 76,3 50,6 51,0 42,7 50,3
TGA Karsiliklarin Faaliyet Gelirlerine Orant 51,4 19,8 38,3 3,4 16,8
AKktif Kalitesi Oranlar: (%) Akdeniz  Peer Gr. Zorlu GSD Kent
TGA / Briit Faktoring Alacaklart 7,8 3,3 0,0 2,4 3,4
TGA Karsiliklar: / TGA 92,3 93,6 - 97,8 93,9
TGA Karsiliklari (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 0,5 1,0 1,8 0,3 1,2
TGA / (Ozkaynak + TGA Karsiliklari) 17,4 8,6 0,0 79 10,0
Likidite Oranlari Akdeniz  Peer Gr. Zorlu GSD Kent
Likit Aktifler (Bin TL) 2.369 23.564 4.694 121 16.381
Toplam Borglanma (Bin TL) 228.726 784.483 201.385 168.031 186.342
Ort. Likit Aktifler / Ort. Aktif Toplami1 (%) 3,2 34 4,5 0,2 4.4
Ort. Likit Aktifler / Toplam Fonlama Ort. (%) 4,5 5,2 7,2 0,4 6,9
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 34,8 48,7 58,4 55,0 52,4
Ort. Briit Fak. Alacaklar1 / Ort. Toplam Aktif(%) 81,0 92,2 96,0 101,6 95,9
Ort. Thr. Ed. Menk. Kiym. / Toplam Fonlama Ort.(%) 14,6 29,1 76,4 0,0 0,0
Bor¢lanma Oranlan Akdeniz  Peer Gr. Zorlu GSD Kent
Briit Faktoring Alacaklart / Aktif Toplami (%) 78,9 91,6 97,1 100,8 92,9
Briit Faktoring Alacaklart / Ozkaynak (X) 2,7 2,9 2,4 3,6 3,2
Alinan Krediler / Aktif Toplami (%) 44,7 46,5 15,5 69,5 67,8
Ozkaynak / Toplam Bor¢lanma (%) 45,8 49,2 67,7 40,0 41,7
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 29,7 32,0 39,7 28,0 28,9
Verimlilik Oranlari Akdeniz  Peer Gr. Zorlu GSD Kent
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faaliyet Gid. / Faaliyet Gel.) (%) 76,3 50,6 51,0 42,7 50,3
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 2,1 4.0 2,6 7,6 6,4
Faaliyet Gelirleri / Caligsan Sayis1 (Bin TL) 118 519 1.284 502 527
Faaliyet Giderleri / Caligan Sayisi (Bin TL) 327 402 775 348 381
Aktif Toplami / Caligan Sayisi (Bin TL) 16.066 11.275 28.667 6.316 7.687
Briit Faktoring Alacaklart / Calisan Sayist (Bin TL) 12.675 10.324 27.836 6.363 7.144
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Derecelendirilen firma unvani, merkezinin adresi ve iletisim bilgileri:
Akdeniz Faktoring A.S.

Adres: Bulgurlu Mahallesi, Giirpinar Cad., No:15, 34660, Uskiidar/Istanbul
Tel: (0216) 228 40 00

www.zorlufaktoring.com.tr

Raporun Gecerlilik Siiresi:

Istanbul Uluslararast Derecelendirme Hizmetleri A.S. ile Akdeniz Faktoring A.S. arasinda imzalanan
sOzlesme geregi, bu rapor 04/2020 — 05/2020 doneminde hazirlanmigtir. Verilen uzun dénem derecelendirme
notu 3 yil, kisa donem derecelendirme notu 1 yil siire i¢in gegerlidir.

Derecelendirme Uzmani:

Sila Mersin
sila@turkrating.com

UZUN VADELi DERECELENDIRME NOTLARI
Yatirnm Yapilabilir Derecelendirme Notlar

TR AAA En gucli kredi kalitesi
TR AA  Glgli kredi kalitesi

s T .. TRA Ortalamanin Gzerinde kredi kalitesi
Komite Uyeleri: TR BBB Ortalama kredi kalitesi

Serdar Aktan Spekiilatif Derecelendirme Notlari

saktan@turkrating.com TRBB  Ortalamanin altinda kredi kalitesi

TRB Zayif kredi kalitesi

TR CCC Cok zayif kredi kalitesi

TRD Yukumldldklerini vadesinde yerine getirememis

KISA VADELI DERECELENDIRME NOTLARI
Sanem Kabakili¢

sanem@turkrating.com TRA 1 En glglii bor¢ 6deme kabiliyeti

TR A2 Guigli borg 6deme kabiliyeti

TR A3 Ortalama kredi 6deme kabiliyeti

TRB Ortalamanin altinda borg 6deme kabiliyeti

TRC Ortalamanin ¢ok altinda borg 6deme kabiliyeti

TRD Kisa vadeli borg yukumluliklerini yerine getirememistir

Tahir Murat Kahveci

tahir@turkrating.com

Bu rapordaki bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan ve Akdeniz
Faktoring A.S. tarafindan temin edilen bilgilerden derlenmistir. Bununla beraber, bu raporda gegen bilgilerin
kullanilmasi veya bu raporun yararlandigi kaynaklardaki hata ve eksikliklerden dogan bilgilerin kullanilmasi
sonucunda yatirnmeilarin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan Istanbul Uluslararasi
Derecelendirme Hizmetleri A.S. sorumlu tutulamaz. Bu rapor yatirimcilar ve kreditorleri bilgilendirmek
amaci ile hazirlanmigtir ve higbir sekilde menkul kiymetlerin alimi veya satimi konusunda tavsiye olarak
yorumlanmamalidir. Kullanan ancak kendi bilgi, inisiyatif ve degerlendirmesi ile hareket edecektir.

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S.
Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad. Miiselles Sok. No: 1/2
34394 Sisli / Istanbul

Tel : (212) 272 01 44 Faks: (212) 211 34 56
www.turkrating.com
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