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Istanbul, 14 Nisan 2021- Zorlu Faktoring A.S.’nin (Kisaca Zorlu Faktoring veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR A- ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak
belirlenmistir. Sirketin gii¢lii 6zkaynak yapisi ve blinyesinde gii¢lii sirketlerin oldugu Zorlu Holding istiraki
olmasi notu destekleyen ana faktorlerdir. Miisteri bazinda kredi riskinin ve grup i¢i yogunlasmanin artmast,
son iki dénemdir ciddi anlamda diisen islem hacmi sonucu azalan gelirler ve karlilik notu baskilayan
unsurlardir. Bununla birlikte, Diinya’da pandemi noktasina gelen ve iilkemizde de ciddi boyutlara ulasan
korona virilis salgimimnin yol a¢tig1 olumsuzluklarin ve belirsizliklerin hem finans sektorii hem reel sektor
sirketlerinin 2021 ve sonrasi performanslarini ve hane halki talebi ve 6deme kapasitelerini olumsuz etkileme
potansiyeli de genel anlamda derecelendirme notlarimizi baskilayan en temel unsur haline gelmistir. Sirketin
mevcut performansini koruyacagi beklentisiyle goriiniimii duragan olarak belirlenmistir.

Zorlu Holding Istiraki: 2 Agustos 2012 tarihinde kurulmus olan Zorlu Faktoring, Zorlu Grubu sirketleri ile
ticari ve kurumsal firmalara yurti¢i faktoring hizmeti sunmaktadir. Zorlu Holding A.S. (kisaca Holding),
Sirket’in %99,0 payla ana ortagidir. 1990 yilinda kurulmus olan Holding, tekstil, tiiketici elektronigi ve beyaz
esya, enerji, gayrimenkul, maden, turizm, havacilik ve faktoring alanlarinda faaliyet gostermektedir. Ayni
zamanda, Holding TOGG’ un ortaklarindan biri olup, otomotiv elektronigine ve batarya {iretimine yonelik
caligmalar da yapmaktadir. Zorlu Holding A.S.’nin 2019 yilina iligkin konsolide mali tablolarina gore, 63,2
milyar TL aktifleri, 2,7 milyar TL 6zkaynagi, 3,4 milyar TL faaliyet kar1 ve 4,0 milyar TL net zarar
mevcuttur. 2019 yilinda Holding’in net zarar1 2018 yilina (6,9 milyar TL net zarara) gore iyilesme gdstermis
olup, s6z konusu zarar, briit karin iizerinde yer alan finansman giderlerinden kaynaklanmaktadir.

Tercih Nedeniyle Kii¢iilme: 2020 yilinda Zorlu Faktoring, mevcut fonlama imkanlar1 ve pandemi ortamini
gbzeterek yeni miisteri ve yeni islem alimina mesafeli durmustur. Halihazirda kredi iliskisi igerisinde oldugu
miisterilerden tahsilat sagladiktan sonra ayni fatura iizerinden mevcut iglemleri temdit etmeyi tercih etmistir.
Bu nedenle, Sirketin islem hacmi net faktoring alacaklarma gore ¢ok daha az olup, 33,0 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Sektdriin net faktoring alacaklar1 %31,0 biiyiime gosterirken, S6z konusu tercih nedeniyle,
Sirketin alacaklari %8,6 kiigilmistiir. 2021 yilinda da Sirket, temkinli stratejisini devam ettirecegini ve
tiimiiyle grup i¢ine yonelecegini ifade etmistir.

Azalan Gelir ve Karhlik: Faktoring sektorii genelinde marjlarin daralmasi Sirketin net faiz marjini da
etkilemis, ancak s6z konusu marj ilk defa sektdr ortalamasinin altina gerilemistir. Bunun nedeni, grup igi
islemlere uygulanan marjin diisiikliigiinden kaynaklanmaktadir. Diisiik net faiz marj1 nedeniyle, 2020 yilinda
Sirketin faktoring gelirleri %41,0 oraninda gerileyerek finansman maliyetlerinden daha fazla diisiis
gOstermistir. Bu durum ana faaliyet karinin %56,5 oraninda gerilemesine yol agmugtir. Sirketin 2,0 milyon
TL konusu kalmayan genel karsilik geliri ve 1,7 milyon TL tutarindaki vadeli mevduattan elde edilen faiz
geliri neticesinde net kar 5,1 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Gergeklesen net kar gegen yil biitgelenen 9,2
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milyon TL’nin altinda kalmustir. Azalan net kar ile birlikte, Sirketin ortalama aktif ve 6zkaynak karlilig
sirastyla %1,5 ve %3,9’a gerilemistir.

Risk Yogunlasmasi: Yiiksek miisteri yogunlagmasi bulunan Sirketin Aralik 2020 itibariyla en biiyiik 10
miisterisinin toplam briit faktoring alacaklari igerisindeki pay1 %99,7’dir. S6z konusu en biiyiik 10 miisterinin
%58,8’1 iligkili taraf iglemlerinden kaynaklanmaktadir. Sirketin piyasa riski almay1 tercih etmemesi
nedeniyle yogunlagma artig gostermis olup, 2021 y1l1 i¢inde faktoring alacaklarinin neredeyse tamami grup
ici sirketler ve tedarik¢ilerinden olusur duruma gelmistir.

Giiclii Ozkaynak Yapisi: Zorlu Faktoring’in denmis sermayesi olaganiistii yedeklerden karsilanmak iizere
130,0 milyon TL’ye ¢ikarilmistir. 2020 yilinda sektor ortalamasinin iizerinde 6zkaynak oranima sahip olan
Sirketin net karinin biinyede birakilmasiyla 6zkaynaklar1 %3,7 oraninda artig gostererek 141,5 milyon TL’ye
ulagmustir. Sirketin kaldirag orani ise uygulanan strateji nedeniyle 2,2’ye gerilemis olup, 2021°de 2,0’nin
altma diismesi beklenmektedir.

Nazim Hesaptaki TGA ve Yeniden Yapilandirma: 2019 yilinda nazim hesaba atilan 12,7 milyon TL
tutarindaki alacaga iliskin olarak 2020 yilinda tahsilat saglanamamustir. Gelecege yonelik olarak da tahsilat
beklentisi bulunmamaktadir. 2020 yilinda sorunlu hale gelen 9,0 milyon TL tutarindaki grup dis1 bir alacak
yeniden yapilandirilarak tahsilat saglanmis ve alacak tutar1 4 milyon 500 bin TL’ye gerilemistir. Pandemi
kosullarinda piyasalardaki bozulma sonucu Sirketin tercih ettigi stratejinin olumlu bir yonii olarak yeni TGA
yaratilmamustir.

Fonlamada Artan Bono Agirhgi: Bankalarin fon kaynaklarma ulagsmasinin zorlagmasi ve tercih ettigi
strateji nedeniyle bankalara verilebilecek ¢ek teminati bulunmamasi faktorlerine bagli olarak, Zorlu
Faktoring, fonlamasini agirlikli olarak bono ihraci gergeklestirerek saglamaktadir. 2020 yil sonu itibariyla
piyasadaki bono tutar1 145,0 milyon TL, banka borcu ise 40,4 milyon TL’dir. Sirket bonolarini sabit faizli
olarak nitelikli yatirimeilara satmaktadir. Zorlu Faktoring banka kredilerini Zorlu Holding kefaleti ile
kullanmakta olup, toplam kredi tutarinin %93,8°1 rotatif kredilerden olusmaktadir. 2021 yilinda Sirket
fonlamasini yine tahvil agirlikli olarak gerceklestirecektir.

Zorlu Faktoring’in Se¢ilmis Finansal Gostergeleri

(2.000 TL) 2016 2017 2018 2019 2020
Aktif Toplami1 308.412 410.573 375.782 343.999 337.219

Aktif Biiyiime Orani (%) 2,7 331 -8,5 -8,5 -2,0
Toplam Faktoring Alacaklar1 (Net) 304.631 395.074 342.685 334.031 305.218

TGA Orani (%) 3,7 3,3 41 0,0 0,0
Ozkaynak 56.612 73.120 123.796 136.411 141.517
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 18,4 17,8 32,9 39,7 42,0
Faktoring Gelirleri 63.514 77.098 119.283 80.493 47.493
Net Faktoring Gelirleri* 21.493 28.239 47.130 18.214 12.604

Net Faiz Marji (%) ** 7,7 8,0 11,6 6,7 3,8
Faktoring Faaliyet Kar1/Zaran 14.176 19.587 36.922 8.919 2914
Net Kar 11.150 16.488 30.730 12.479 5.134
ROAA (%) 3,7 4,6 7,8 3,5 15
ROAE (%) 27,3 32,3 41,1 11,5 3,9

*Net Faktoring Gelirleri=Faktoring islemlerinden alinan faiz ve komisyon — Kullanilan kredilere 6denen faiz ve komisyon
+,- Kur farklar1 + Tiirev islem kari/zarar1 — TGA i¢in ayrilan karsiliklar
**Net Faiz Marji=(Faktoring Faiz ve Komisyon Gelirleri-Finansman Giderleri)/Faiz Getiren Aktiflerin Ortalamasi
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