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Zorlu Faktoring A.S.’nin (Kisaca Zorlu veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR A, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 ve
goriiniim duragan olarak teyit edilmistir. Bu kredi derecelendirme notunu destekleyen
temel faktorler sirketin kurumsallasmada, verimlilikte ve basta karlilik oranlari olmak
tizere finansal performansta kat ettigi mesafe, yetkin yonetim kadrosu ve giiglii bir holding
destegi olmasidir.

Giiclii Ortakhik Yapisi: 2015 yili 3’tincti ¢eyregi itibariyla 25,6 milyar TL aktif
biiytikliigii ile Tiirkiye’nin 6nemli holdinglerinden biri olan Zorlu Holding’in %98 istiraki
olmasi, Zorlu’nun franchise degerine katkida bulunmaktadir. Zorlu Holding, ev tekstili,
dayanikl1 tiiketim ve elektronik, enerji, gayrimenkul, madencilik ve finans alanlarinda
faaliyet gosteren ¢ok sayida sirket ile faaliyetlerine devam etmektedir. Zorlu Holding’in
2015 yil1 3’tincii geyrek konsolide cirosu 9,2 milyar TL olarak gerg¢eklesmis ve 777 milyon
TL faaliyet kar1 elde etmistir.

Islem Hacminde Biiyiime: Ana faaliyet konusu yurtici kabili riicu faktoring islemleri
olan ve deneyimli ve giiglii bir ekip tarafindan 2012 sonunda kurulan Zorlu Faktoring, ana
ortaginin destegi ile biiyiimesine devam etmektedir. Zorlu Holding’in gereken sermayeyi
koymas1 ve banka bor¢lanmalarinda kefalet saglamasi 6nemli bir destek olusturmaktadir.
Sirket yonetimi, bu destegi kullanarak, risklerini iyi yonetmeyi basarmis, 2015 yilinin tiim
olumsuz faaliyet ortami kosullarina ragmen islem hacmi %26 biiylimiis ve bu sayede net
karinda Onemli Ol¢lide artirmayi basarmustir. 2015 yilsonuna dogru piyasada iflas
ertelemelerinin ve tahsili geciken alacaklarin artmasi nedeniyle, biiyiimesini frenlemis ve
bu nedenle faktoring alacaklarini sadece %0,9 artirarak 294 milyon TL’ye yiikseltmistir.
Tahsili gecikmis alacaklarin KOBI segmentinde daha fazla artmaya baslamasi nedeniyle
Sirket, portfdyiindeki KOBI’lerin payini azaltma yoluna gitmistir. 2015 yilsonu itibari ile
sirketin alacak portfoyiiniin, %41,4’i KOBI, %11,1’i ticari ve %47,5’i kurumsal
sirketlerden olugmaktadir. 2015 yilinda 66 faktoring sirketi arasinda 300 milyon TL aktif
biiytikligi ile 26’mc1 ve 294 milyon TL faktoring alacagi ile 23iincii siradadir. Ciro
hacmi agisindan ise 31’nci siraya ylikselmistir. Ancak Zorlu Faktoring’in bu portfoy
hacmine ulagsmasina, enerji ve ingaat taahhiit sektorlerindeki biiylik kurumsal sirketlerde
yogunlagmasi yardimci olmustur.
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Sekil 1. Toplam Aktifler (Milyon TL)
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Sekil 2. Faktoring Alacaklar1 (Milyon TL)
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Karhlikta Artis: Zorlu’nun 2015 yil igcinde alacak portfoyiinii 2014 yilsonuna gore %20-%25 araliginda
artirmasi nedeniyle net kar1 bir dnceki yil sonuna gore %40 artirarak 9,1 milyon TL’ye yiikselmistir. 2015
yilt sektor agisindan zor bir yil olmasina ragmen Sirketin bu karliligi yakalamaktaki basarisinda yonetim
kadrosunun gegmis deneyimlerinin énemli bir rolii oldugu diistiniilmektedir. Zorlu, %3,1 ortalama aktif
karlilig1 ve %27,6 ortalama 6zkaynak karlilig: ile sektoriin (ROAA:%1,4; ROAE: %9,7) ve peer grubun
(ROAA:%1,9; ROAE: %15,3) iizerinde karlilik rakamlariyla faaliyetlerine devam etmektedir. Zorlu 2015
yilinda sektdrdeki sikintilara ve TGA’lan arttirmamaya yonelik dikkatli galigma stratejisine ragmen
karlilik hedeflerini tutturmay1 basarmustir. 2016 yilinda ise %20 kar artisi ile 6zkaynak karliligimi %20-25
araliginda gergeklestirmeyi, aktif karlihigim ise daha 6nceki yillar paralelinde siirdiirmeyi hedeflemektedir.
Sekil 3. Net Kar (Milyon TL) Sekil 4. Yillar itibariyle ROAA ve ROAE
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Genel olarak faktoring sektoriinde faiz marjlarmm 2012 yilindan beri diismeye devam ettigi dikkat
cekmektedir. 2015 yilinda da sektdriin faiz marj1 %0,5 puan azalmigsken, Zorlu’nun faiz marjinin %5,7’den
%7’ye ytikselmistir.

TGA Oraninda Artis: Zorlu’nun 2015 yilinda TGA oran1 %3,2’ye yiikselmesinin nedeni, ekonomideki
yavaglamanin ve kur yiikselisi nedeniyle basta tekstil ve ingaat olmak iizere bircok sektérde olusan batik
kredilerdir. Zorlu agirlikli olarak enerji ve ingaat taahhiit sektdriindeki firmalarla ¢aligmaktadir. 2015
yilinda Zorlu Enerji Grubuna vermis oldugu kredi nedeniyle risk yogunlagsmasi artmigtir. Toplam
alacaklarinin %40°1 Zorlu Enerji grubuna, %70,1°1 ise ilk 10 miisterisine verilmistir. Her ne kadar
yogunlagma grup firmalarindan kaynaklansa da risk yogunlasmasi Sirketin notunu baskilayan
unsurlardandir. Sirketin TGA oranmin artma egiliminde olmasma ragmen heniiz sektdr ortalamasinin
(%5,5) ¢ok altindadir.



Sekil 5. Tahsili Gecikmis Alacaklar (Milyon TL) Sekil 6. Yillar itibariyle TGA Oram
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Diisiik Likidite: Zorlu sektor ortalamalar: altinda likidite ile faaliyetlerini devam ettirmektedir. Zorlu’nun
likidite riskine karsilik bankalarda ilave limitlerinin bulunmasi énemli bir giivence tegkil etmektedir. Sirket
likidite riskine kars1 bankalardaki limitlerinin doluluk oraninin %75’ gegmemesine 6nem vermektedir.

Yeterli Ozkaynak: Zorlu’nun ddenmis sermayesi 2014 yilinda 29,7 milyon TL’ye yiikseltilmistir. Zorlu
sektor ortalamasimin (%17,2) altinda, peer grup ortalamasinin (%14,4) Ustiinde Ozkaynak oram ile
faaliyetlerini devam ettirmektedir. BDDK tarafindan sermaye yeterliligi konusunda 6zkaynaklarin toplam
aktiflerin asgari %3’i olarak tutturulmasi zorunlulugu getirilmistir. Zorlu’nun 2015 yili itibariyle
ozkaynaklarinin toplam aktiflere orani yasal siirmn {stiinde olup, %15,1°dir. Sirket yonetimi temettii
dagitim1 yapmayarak 6zkaynaklari kuvvetlendirmeyi hedeflemektedir.

Sekil 7. Ozkaynaklar (Milyon TL) ve Ozkaynak / Aktif Orani
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Fon Kaynaklarimin Cesitliligi: 2015 yilinda Zorlu’nun 30’a yakin bankada kredi limitleri bulundugu ve
kredi kullanimlarin1 9 bankaya yaynus oldugu goériilmektedir. Bankalardan alinan kredilerin teminat yapist
Zorlu Holding kefaleti seklindedir. Sirket, fonlama kaynaklarimi ¢esitlendirmek amaciyla 2014 yilindan beri
toplamda 199,7 milyon TL ve vadeleri 18 ay olmak iizere 4 tahvil ihrac1 gerceklestirmistir. Zorlu
alacaklarmin %38,8’ini ihra¢ edilen menkul kiymetlerle, %37,6’sin1 banka kredileriyle, %15,1’sini
6zkaynaklar ve %8,5’ini diger kaynaklar ile finanse etmektedir.



Sekil 8: Fonlama Kaynaklar1
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Fonlamada Esneklik: Zorlu Holding’in istiraki olmasi sirketin fonlama imkanlarini giiglendirmis ve hizli
bliylime ivmesi kazanmasinda etkili olmustur. Banka kredileri ve tahvil ihraci ile gereken finansman
saglanabilmis ve bu sayede yiiksek rekabet kosullarinda is imkanlart degerlendirilerek kisa siirede bir pazar
pay1 elde edilmistir. Bu itibarla sektordeki bir¢ok sirketten daha diisiik 6zkaynak/aktif oranina sahiptir.
Zorlu’'nun 6denmis sermayesi 29,7 milyon TL’dir. Sirketin bor¢lanma orani yillar itibariyle azalig trendinde
olup, 2015 yilinda 6,7 kata kadar inmistir.

Sekil 9. Briit Faktoring Alacaklar1 / Ozkaynak (x)
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Artan Verimlilik: Sirketin verimliligi 2013 yilindan beri istikrarli bir sekilde artmakta ve bu durum
karliligina da yansimaktadir. Zorlu’nun Maliyet/Gelir rasyosu %40,6’ya kadar gerilemistir. Sektorde genel
olarak maliyet/gelir rasyosu yliksek seyretmektedir. Peer grup ile karsilagtirildiginda da Zorlu’nun daha
verimli ¢aligtigi anlagilmaktadir. Operasyonel giderleri artmasina ragmen, karliliktaki artis maliyet/gelir
rasyosunu asagiya ¢ekmektedir.

Sekil 10. Maliyet / Gelir Rasyosu
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2016 Yilinda da Biiyiime TemkKinli: Zorlu, 2015 yilinda yasanan gelismeler neticesinde 2016 yili
hedeflerini belirlemistir. 2016 yilinin da 2015 yili gibi sektdr agisindan zorlu bir yil olacagi yoneticiler
tarafindan belirtilmistir. 2016 yilinda KOB1’lerdeki agirligim azaltarak kredibilitesi daha yiiksek kurumsal
ve ticari sirketlere Oncelik verilecegi belirtilmisti. Bu ¢ercevede 2016 yilinda faktoring
alacaklarinda %27°lik, karlilikta %19,8’lik biiyiime hedeflemektedir. Y1l sonu faktoring alacaklarinin 375
milyon TL’ye yiikselmesi beklenmekte, 6zkaynak karliliginin %20-25 araliginda gergeklestirilmesi, aktif
karliliginin ise daha 6nceki yillara paralel 6l¢iilerde siirdiiriilmesi hedeflenmektedir.

Faaliyet Gosterilen Sektoriin Goriiniimii: 2015 yilsonu itibariyla Tiirkiye'de faaliyette olan 66 faktoring
sirketinin toplam aktifleri bir onceki yila gore sadece %0,7 artarak 26,6 milyar TL’ye, briit faktoring
alacaklart %1,8 artarak 26,5 milyar TL’ye ulagmustir. 2011-2014 doneminde yillik %20-25 araliginda
biiyiiyen sektér, 2015 yilinda piyasalarda yasanan durgunluk nedeniyle neredeyse ayni seviyelerde
kalmigtir. 2015 yilinda sadece 258,5 milyon TL ilave sermaye girisi olmus ve toplam 6zkaynaklar 4,6
milyar TL’ye ulagsmustir. 2015 yilinda 10 sirket birlesme yada kapanma nedeniyle sektérden ¢ikmuistir.

Sekil 11. Net Faktoring Alacaklar1 (Milyon TL) Sekil 12. Ozkaynaklar (Milyon TL)
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Risk Yonetimi

2015 yilinda piyasada yasanan sikintilar sonrast Sirket yonetimi kredi politikalarin1 gozden gegirmis ve risk
izleme prosediirlerindeki raporlamalar1 daha sik  yapmaya baslamistir. Risk yonetiminde
sektor/miisteri/kesideci/grup bazinda yazili limit smirlamalart bulunmaktadir. Zorlu yonetimi, mevcut
misteri portfOyiinii periyodik olarak gozden gecirmekte, miisterilerin ve borglularin kredi degerliligini
giincelleyerek degerlendirmektedir.

Kredi Riski

Zorlu, kredi miisterisi ile birlikte kesideci firma/sahsi da yakindan izlemekte ve degerlendirmektedir.
Sirket, gilinliik olarak giincel karsiliksiz ¢ek ve protestolu senet raporu ve icra kayitlarini, aylik olarak ise
memzug kayitlarindan firmalarin limit/risk atislar1 ve temerriide diisme durumlarini izlemektedir. stihbarat
birimi elemanlar1 siirekli piyasadan bilgi toplayarak olasi riskleri risk izleme birimine raporlamaktadir. Her
hafta risk izleme toplantilar1 yapilarak firmalar degerlendirilmekte ve firma ile ¢alisma kosullar1 gézden
gecirilmektedir.

Likidite Riski

Zorlu’nun, alacaklarinin ortalama vadesi 120 giin, kullanilan kredilerin ortalama vadesi 30 giindiir.
Zorlu'nun ¢ok sayida banka nezdinde kullanilabilir kredi limitleri olmas1 ve ihtiyaci olan kredileri ¢alistigi
bankalarda rahatlikla tesis ettirebilmesi likidite acisindan onemli bir gilivence olusturmaktadir. Risk
yonetimi olarak firma, limitlerinin doluluk oraninit %75 ile sinirli tutmay1 hedeflemektedir.

Piyasa Riski

1.Doviz Kuru Riski

Zorlu Faktoring, fonlamasmin tamamim Tiirk Lirasi ile yapmakta, ayrica yabanci para faktoring alacagi da
bulunmamaktadir. Firma, risk yonetimi kriteri olarak doviz riski almamaya ve agik pozisyon yaratmamaya
0zen gostermektedir. 2015 yilinda YP varliklar1 YP yiikiimliiliikklerinden fazladir.

2. Faiz Oramni Riski
Zorlu Faktoring’in alinan kredilerinin tamami ve faktoring alacaklarmin tamamu sabit faizlidir. Thrac edilen
menkul kiymetler ise degisken faizlidir. Toplam bor¢lanmasinin %46,7’si degisken faizlidir.

Iligkili Taraf Riski

2015 yilinda sirket iliskili taraf olarak Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S., Zorlu Dogalgaz Tedarik Tic. A.S.,
Zorlu Dogalgaz Ithalat Ihracat ve Top. Tic. A.S. ve Meta Nikel Kobalt Maden. San.Tic. A.S.’nin faktoring
islemlerine aracilik edilmistir. Toplam alacaklar i¢inde iligkili taraflardan alacaginin oram %40’dir. Bu
konuda BDDK herhangi bir sinirlama getirmemistir.



Finansal Tablolar

Zorlu Ozet Bilancosu

(1.000TL) 2012 2013 2014 2015
Bankalar ve Nakit degerler 503 1.532 1.314 1.577
Tiirev Finansal Varliklar 0 0 0 0
Briit Faktoring Alacaklar 42.678 197.626 297.339 304.349
TGA karsiliklar 0 2.415 4.880 9.888
TGA 0 3.313 5.586 9.888
Net Faktoring Alacaklar 42.678 194.313 291.753 294.461
Satilmaya hazir finansal varliklar (net) 0 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 311 252 211 71
Maddi Olmayan Duran Varliklar 175 121 80 40
Satis amagli elde tutulan ve durdurulan
faal.iligkin varliklar (net) 0 0 0 0
Ertelenmis Vergi Varligi 484 1.628 2.269 2.731
Diger Aktifler 77 196 1.216 1.485
Aktif Toplamu 44.228 198.940 297.548 300.365
Tirev Finansal Yikumlilukler 0 0 0 0
Almnan Krediler 34.046 123.920 175.042 133.768
Faktoring ve Leasing Borglari 0 10 823 720
Ihrag¢ Edilen Menkul Kiymetler 0 53.657 83.705 118.020
Diger yikiimlilikler 277 1.064 1.124 1.418
Odenecek vergi ve yiikiimliiliikler 448 429 447 699
Borg ve Gider Karsiliklar 18 48 91 295
Toplam Yiikiimliiliikler 34.789 179.128 261.232 254.919
Odenmis sermaye 10.000 16.750 29.659 29.659
Sermaye Yedekleri 0 0 0 0
Kar Yedekleri 1 0 155 480
Kar / Zarar -561 3.062 6.502 15.307
Gegmis Yillar Kar/Zarar 0 -561 0 6.177
Donem Net Kar/Zarari -561 3.623 6.502 9.129
Toplam Ozkaynak 9.439 19.812 36.316 45.445
Toplam Pasifler ve Ozkaynak 44.228 198.940 297.548 300.365




Zorlu Gelir Tablosu

(1000 TL) 2012 2013 2014 2015
Faktoring Alacaklarindan Alinan
Faiz Gelirleri 711 22472 38.661 56.330
Faktoring Alacaklarindan Alinan
Komisyon Gelirleri 26 757 2.057 2.373
Faktoring Faaliyet Gelirleri 737 23.229 40.718 58.703
Finansman Giderleri -204 -12.050 -24.419 -35.106
Kullanilan Kredilere Verilen Faiz, -202 -12.050 -24.419 -35.106
Verilen Ucret ve Komisyonlar -2 0 0 0
Kambiyo Islemleri Kari/Zarar1 (net) 1 29 0 0
Kambiyo Islemleri Kari 3 110 5.767 16.477
Kambiyo Islemleri Zarart -2 -81 -5.767 -16.622
Tiirev Islem Kar/Zarari 0 0 0 0
Takipteki Alacaklara Iliskin
Ozel Karsiliklar 0 -2.415 -2.465 -5.051
Toplam Faktoring
Faaliyet Giderleri -204 -14.436 -26.885 -40.302
Faktoring Faaliyetleri Gelirleri 534 8.793 13.833 18.401
Personel Giderleri -1.000 -2.799 -3.645 -4.370
Isletme Giderleri -493 -1.548 -2.238 -3.094
Genel Isletme Giderleri -493 -1.287 -1.824 -2.261
Diger 0 -213 -367 -765
Kidem Tazminati Karsiligi Gideri 0 48 -46 -68
Esas Faaliyet Giderleri -1.493 -4.347 -5.882 -7.464
FAKTORING FAALIYET KARI/ZARARI -956 4.446 7.951 10.937
Bankalardan Alinan Faizler 247 29 30 0
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 15 78 148 431
FAALIYET KARI -698 4.553 8.129 11.368
Diger Gelirler 0 0 0 71
Gelir Vergisi Oncesi Kar -698 4.553 8.129 11.438
Vergiler 137 -930 -1.627 -2.309
Net Donem Kar/Zarar -561 3.623 6.502 9.129
Azinlik Hisseleri
Net Dénem Karv/Zarar: 561 3.623 6.502 9.129

(grup hissesi)




Biiyiime Oranlar (%) 2013 2014 2015
Briit Faktoring Alacaklar 363,1 50,5 2,4
Aktiflerin Toplam 349,8 49,6 0,9
Alman Krediler 264,0 41,3 -23,6
Ozkaynak 109,9 83,3 25,1
Faktoring Faaliyet Geliri 3051,3 75,3 442
Net Faktoring Faiz Geliri 1954,7 36,6 49,0
Faktoring Faaliyet Geliri Marj1 1548,0 57,3 33,0
Faaliyet Giderleri 191,2 35,3 26,9
Faaliyet Kar1 -752,2 78,5 39,8
Vergi Oncesi Kar -752,2 78,5 40,7
Takipteki Alacaklara liskin Ozel Karsiliklar - 2,1 104,9
Net Donem Kari -745,4 79,5 40,4
Faktoring Cirosu 790,1 38,3 25,5
Karlilik Oranlar1 (%) 2013 2014 2015
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 18,6 15,5 18,6
Faiz Doguran Yiikiimliiliklerin Maliyeti 11,4 11,2 13,7
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz/ Faiz Felirleri 99,9 99,9 100,0
Faktoring Faaliyet Gelirler / Ort .Net Faktoring Alacaklari 7.4 57 6,3
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 7,2 5,6 6,2
Faaliyet Kar1 / Ortalama Aktifler 3,7 3,3 3,8
ROAA 3,0 2,6 3,1
ROAE 27,7 28,3 27,6
Net Fak. Faiz Gelirinin TGA i¢gin Ayrilan Kars. Kargilama Orani(x) 4,3 5,8 4,2
Toplam Faaliyet Giderleri / Faaliyet Kar1 49,4 42,5 40,6
TGA Karsiliklarin Faaliyet Gelirlerine Oram 53,0 60,0 87,0
Aktif Kalitesi Oranlari (%) 2013 2014 2015
TGA / Briit Faktoring Alacaklar 1,7 19 3,2
TGA Karsiliklar1 / TGA 72,9 87,4 100,0
TGA Karsiliklar1 (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 1,2 0,8 1,7
TGA / (Ozkaynak+ TGA karsiliklari) 14,9 13,6 17,9
En Biiyiik Fak.Alacagi / Top. Net Faktoring Alacaklari 30,9 26,9 40,0
En Biiyiik 10 Fak. Alacagi / Top. Net Faktoring Alacaklari 70,2 55,5 70,1
Likidite Oranlari 2013 2014 2015
Likit Aktifler (Bin TL) 1.532 1.314 1.577
Toplam Bor¢lanma (Bin TL) 177.587 259.570 252.508
Ort. Likit Aktifler / Ort. Aktif Toplami (%) 0,8 0,6 05
Ort. Likit Aktifler / Toplam fonlama Ort. (%) 1,0 0,7 0,6
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 13,8 12,8 16,0
Ort.Briit Fak.Alacaklar1 / Ort. Toplam Aktif(%) 98,8 99,7 100,6
Ort.Thr.Ed.Menk.Kiym. / Topl. Fonlama Ort.(%) 25,4 31,4 39,4
Bor¢lanma Oranlari 2013 2014 2015
Alnan Krediler / Aktif toplam1 (%) 62,3 58,8 44,5
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 10,0 12,2 15,1
Ozkaynak / Toplam Borglanma (%) 11,2 14,0 18,0
Briit Fakt. Alac ./ Aktif Toplami (%) 99,3 99,9 101,3
Faktoring Alacaklari / Ozkaynak (X) 10,0 8,2 6,7
Verimlilik Oranlari 2013 2014 2015
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faaliyet Gid. / Faaliyet Gel.) (%) 49,4 42,5 40,6
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 3,6 2,4 2,5
Faaliyet Gelirleri / Calisan Sayist (Bin TL) 190 301 406
Faaliyet Giderleri / Calisan Sayis1 (Bin TL) 181 218 267
Aktif Toplamui / Calisan Sayisi (Bin TL) 8.289 11.020 10.727
Briit Faktoring Alacaklar1 / Calisan Sayis1 (Bin TL) 8.234 11.013 10.870




PEER GRUP RASYOLAR

Biiyiime Oranlari (%) 2015 Zorlu Ortalama* GSD Seker AKin
Briit Faktoring Alacaklart 2,4 14,6 32,7 20,8 8,7
Aktiflerin Toplami 0,9 145 33,2 23,7 7,3
Alman Krediler -23,6 12,6 39,3 26,9 7,2
Ozkaynak 251 11,5 -1,7 13,5 8,0
Faktoring Faaliyet Geliri 442 22,3 38,5 10,0 9,2
Net Faktoring Faiz Geliri 49,0 9,8 10,1 -18,0 2,0
Faktoring Faaliyet Geliri Marji 33,0 -3,0 20,2 -20,8 -28,2
Faaliyet Giderleri 26,9 17,5 14,1 20,3 7,3
Faaliyet Kar1 39,8 -20,5 43,3 -58,7 -46,9
Vergi Oncesi Kar 40,7 -20,3 43,3 -58,7 -46,9
Takipteki Alacaklara iliskin Ozel Karsiliklar 104,9 44,6 -43,0 26,4 52,4
Net Donem Kari 40,4 -18,7 445 52,7 47,7
Karhilik Oranlar1 (%) 2015 Zorlu Ortalama* GSD Seker Akin
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 18,6 16,8 15,2 15,6 17,6
Faiz Doguran Yikiimliiliiklerin Maliyeti 13,7 13,1 11,8 14,6 12,1
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz/ Faiz Felirleri 100,0 99,8 100,0 99,2 100,0
Faktoring Faaliyet Gelirler / Ort .Net Faktoring Alacaklar1 6,3 5,3 5,3 54 4,0
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 6,2 50 53 47 4,0
Faaliyet Kar1 / Ortalama Aktifler 3,8 2,4 2,0 1,3 2,2
ROAA 3,1 1,9 1,6 1,2 1,7
ROAE 27,6 153 14,1 11,6 10,1
Net Fak. Faiz Gelirinin TGA igin Ayrilan Kars. Karsilama Orani(x) 4,20 2,70 12,48 2,04 1,78
Toplam Faaliyet Giderleri / Faaliyet Kar1 40,6 58,4 72,2 76,1 50,4
TGA Karsiliklarin Faaliyet Gelirlerine Oran1 87,0 299,2 1225 997,1 362,5

Aktif Kalitesi Oranlari (%) 2015 Zorlu Ortalama* GSD Seker Akin
TGA / Briit Faktoring Alacaklari 3,2 7,8 2,4 15,6 7.8
TGA Karsiliklar1 / TGA 100,0 82,2 89,7 73,2 92,7
TGA Karsiliklari (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 1,7 2,1 0,4 1,5 4,6
TGA / (Ozkaynak+ TGA karsiliklarr) 17,9 38,2 18,3 69,2 30,3
Likidite Oranlar1 2015 Zorlu Ortalama* GSD Seker Akin
Likit Aktifler (Bin TL) 1.577 3.709 31 739 1.362
Toplam Bor¢lanma (Bin TL) 252508  1.015.458 225.705 296.469 240.776
Ort. Likit Aktifler/ Ort. Aktif Toplami (%) 0,5 0,3 0,0 0,2 0,4
Ort. Likit Aktifler/ Toplam fonlama Ort. (%) 0,6 0,3 0,0 0,2 0,5
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 16,0 17,2 14,6 13,7 24,7
Ort.Briit Fak.Alac./Ort. Toplam Aktif(%) 100,6 103,4 102,1 104,7 105,7
Ort.ihr.Ed.Menk Kiym./Topl. Fonlama Ort.(%) 39,4 10,6 0,0 0,0 0,0
Bor¢lanma Oranlari 2015 Zorlu Ortalama* GSD Seker AKin
Alman Krediler / Aktif toplam1 (%) 44,5 74,3 87,8 85,5 79,9
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 151 144 11,0 11,5 19,8
Ozkaynak / Toplam Borglanma (%) 18,0 16,9 12,4 13,1 24,8
Briit Fakt. Alac./ Aktif Toplami (%) 101,3 103,4 102,0 103,6 106,4
Faktoring Alacaklar1 / Ozkaynak (X) 6,7 72 9,3 9,0 5,4
Verimlilik Oranlar1 2015 Zorlu Ortalama* GSD Seker AKin
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faaliyet Gid. / Faaliyet Gel.) (%) 40,6 58,4 72,2 76,1 50,4
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 25 29 3,8 3,6 2,0
Faaliyet Gelirleri / Caligan Sayis1 (Bin TL) 406 172 128 63 247
Faaliyet Giderleri / Calisan Sayis1 (Bin TL) 267 214 245 172 223
Aktif Toplam / Calisan Sayist (Bin TL) 10.727 7.810 7.311 5.273 11.583
Briit Faktoring Alacaklar1 / Calisan Sayisi (Bin TL) 10.870 8.074 7.453 5.463 12.324

*Ortalama: Peer Grup Ortalamasidir.
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Derecelendirilen firma unvan, merkezinin adresi ve iletisim bilgileri :
ZORLU FAKTORING A.S.

Biiyiikdere Caddesi, Levent 199 Plaza N0:199, Kat:1

Levent, 34337, Istanbul

Tel: (212) 317 73 73

www.zorlufaktoring.com

Raporun Gecerlilik Siiresi :

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S. ile Zorlu Faktoring A.S. arasinda imzalanan
sOzlesme geregi, bu rapor Mart-Nisan 2016 déneminde hazirlanmistir. Verilen uzun dénem derecelendirme
notu 3 yil, kisa donem derecelendirme notu 1 yil siire i¢in gegerlidir.

Derecelendirme Uzmam : ) )
UZUN VADELI DERECELENDIRME NOTLARI

Sanem Kabakilig Yatirim Yapilabilir Derecelendirme Notlari

sanem@turkrating.com e
TR AAA En gugcli kredi kalitesi

TR AA  Glgli kredi kalitesi

TR A Ortalamanin Uzerinde kredi kalitesi

TR BBB Ortalama kredi kalitesi

Spekiilatif Derecelendirme Notlar
Komite Uyeleri : TR BB  Ortalamanin altinda kredi kalitesi
TRB Zayf kredi kalitesi
Serdar Aktan TR CCC Cok zayf kredi kalitesi

. TRD Yiikimldliklerini i i ti i
saktan@turkrating.com UkUmlUluklerini vadesinde yerine getirememis

KISA VADEL| DERECELENDIRME NOTLARI

TR A1 En gugli borg 6deme kabiliyeti

TR A2 Guglu borg 6deme kabiliyeti

TR A3 Ortalama kredi 6deme kabiliyeti

Dr.H.Cenk Suer TRB  Ortalamanin altinda borg édeme kabiliyeti
cenksuer@turkratlnq.com TRC Ortalamanin ¢ok altinda bor¢ 6deme kabiliyeti

TR D Kisa vadeli borg¢ yukumluliklerini yerine getirememistir

Bu rapordaki bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giiveniler olduguna inanilan kaynaklardan ve Zorlu
FaktoringA.S. tarafindan temin edilen bilgilerden derlenmistir. Bununla beraber, bu raporda gecen
bilgilerin kullanilmas1 veya bu raporun yararlandig1 kaynaklardaki hata ve eksikliklerden dogan bilgilerin
kullanilmas1 sonucunda yatirimeilarin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayl zararlardan Istanbul
Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S. sorumlu tutulamaz. Bu rapor yatirimeilart ve kreditorleri
bilgilendirmek amaci ile hazirlanmistir 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.
Biiyiikdere Caddesi No : 159/4

34394 Zincirlikuyu

Istanbul

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