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Zorlu Faktoring A.S.’nin (Kisaca Zorlu Faktoring veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR A, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 ve
goriintimii duragan olarak teyit edilmistir. Sirketin faaliyet yonetimindeki becerisi, yonetim
kadrosu ve ozellikle karlilikta devamli yiikselen bagarili finansal performansi ile giiglii
ortaklik yapisi notu olusturan temel faktorlerdir. Diger taraftan, grup sirketlerine yonelik
konsantrasyonun %48’e ulagmasi notu baskilamaktadir.

2016’daki Temel Gelismeler:

e Karlilik ve verimlilik artis1 stirdiiriilmiis, maliyetler azaltilmistir.

e Risk agirligi yiiksek olan mikro ve kiigiik isletmeler ile ¢aligmalar azaltilmustir.

e iskontolu faktoring islemlerinin payr azalmis ve diger faktoring islemlerinin pay:
artmistir.

e Karliligin hedeflenin iizerinde gerceklesmesiyle siipheli alacaklar i¢in ayrilan
karsilik haricinde ileride olusabilecek riskler i¢in 2 milyon TL serbest karsilik
ayrilmigtir.

e (iliskili taraflardan alacaklar %48’e yiikselmistir.

e Bir sube kapanisi ile 2016 yilinda 3 sube ile faaliyet gostermistir.

2017 ve Sonrasi1 Hedef ve Stratejiler:

o Agirlikli olarak kurumsal segmentli miisterilerde biiyiimek.
e 500 milyon TL aktif bityiikligi, 100 milyon TL 6zkaynak ve 20 milyon TL yillik
net kara ulasmak.

Zorlu Holding Ortakhgi: 2016 yili 3. geyrek itibariyla 25,7 milyar TL aktif biliyiikliigiine
sahip Zorlu Holding, 19 binden fazla ¢alisani, 51 adet bagh ortakligi ile Tekstil, Enerji,
Dayanikli Tiiketim ve Elektronik, Gayrimenkul ve Madencilik basta olmak iizere birgok
sektorde faaliyet gostermektedir. Zorlu Holding hem sagladigi katma degeri hem de faaliyet
gosterdigi birgok sektordeki oncii adimlariyla Tiirkiye’nin 6nemli holdinglerinden biridir.
Grubun en biiyiik sirketlerinden Vestel, Tiirkiye’nin en biiyiik 5. ihracat¢ist konumundadir.
Tag, Linens, Valeron, Vestel, Zorlu Enerji, Zorlu Center, Levent 199 Zorlu Grubu’na ait
markalarindan bazilaridir. Zorlu Holding’in 2015 yili 3. ¢eyrek konsolide cirosu 9,8 milyar
TL, 6zkaynaklari 4,3 milyar TL olarak ger¢eklesmis ve 208 milyon TL net donem kar1 elde
etmistir. Sirket, Zorlu Holding’in %98,4 ortakligina sahip olmasi ile Grub’un sinerjisini
tagimaktadir.
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Giiclii Yonetim ve Etkin Faaliyet Yonetimi: Zorlu Faktoring deneyimli bir yonetici kadrosu ile
faaliyetlerine 2012 yil sonunda baslamustir. Sirketin net faktoring faiz marji, kar marji ve 6zkaynak karlihigi
siirekli artmakta olup, sektor ve Peer grup! ortalamalarindan yiiksektir. Bu performans sektérde heniiz 4 tam
yilin1 geciren bir sirket olarak Zorlu Faktoring’in, faaliyet kurgusunun dogru yapildigimi ve etkin
yonetildigini gostermektedir. Sirketin bu yonii, Zorlu Grubu’nun destegi diginda basarili ve etkin faaliyet
yonetimi olarak degerlendirilmistir.

Smirh da Olsa Bilyiime Devam Ediyor: Zorlu, 2016 yilinda aktiflerini %2,7 biiyiime ile 308,4 milyon
TL’ye, net faktoring alacaklarinit %3,5 biiyiime ile 304,6 milyon TL’ye ¢ikarmistir. Bu yoniiyle aktif ve
faktoring alacaklar1 siralamasinda 62 sirket iginde sirastyla 28 ve 26. sirada yer alan Sirket yaklagik %1°lik
pazar payma sahiptir.

Sekil 1. Toplam Aktifler (Milyon TL) Sekil 2. Faktoring Alacaklari (Milyon TL)
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Mliskili Taraf Konsantrasyonu Yiiksek: Sektor cirosu 2016 yilinda %2,5 biiyiirken, Sirketin 2015 yilinda
724 milyon TL olan cirosu, 2016 yilinda %37 azalarak 459 milyon TL’ye gerilemistir. 2016 yilinda ekonomik
daralma ve piyasa riskinin artmasindan dolay1 Sirket kendi Grup sirketlerini fonlamay1 tercih etmistir.
Faktoring alacaklar1 icindeki iliskili taraflarin payr %48’e ulasmis, KOBI segment %37,5, Kurumsal
segment %7,6 (iliskili taraflar dahil %55,6), Ticari segment ise %6,9 olarak pay almistir.

Karhhkta Istikrarh Biiyiime: Sirket kar1 her yil istikrarl1 bir sekilde artmaktadir. Zorlu Faktoring’in 2016
yihinda net kart %22,1 biytiyerek, 11,1 milyon TL’ye ulagmistir. Karlilik biiyiime hizi, yillar itibariyle
yavaglarken, 2016 yilinda Peer grubun oldukga tizerinde, sektoriin ise altinda biiylime hizina sahiptir.

Sirketin, karlilik performans: yiiksektir. Sirket 2015 ve 2016 yilinda sektoriin {izerinde kar marj1 ile
galigmugtir. Sektoriin Kar marji yillar itibariyle azalma egilimindeyken Sirket kar marj1 yiikselen trenddedir.
2016 yilinda %17,6 net kar marj1 ile Sirket Peer gruptan da daha yiiksek kar marji saglamay1 basarmugtir.

! Zorlu Faktoring’e peer grup olarak Akin Faktoring, GSD Faktoring ve Seker Faktoring segilmistir.



Sekil 3. Net Kar (Milyon TL) Sekil 4. Net Kar Marj1 (%)
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Sektor verileri, BDDK’nin web sitesinin 13.02.2017 tarihli verilerini icermektedir.

Sirketin 6zkaynak karlilig1 yillar itibariyle ortalama %27,7 ile istikrarl bir sekilde siirdiiriilmektedir. Sektor
2015 yil1 hari¢ 6zkaynak karliliginda yaklasik %15,5 seviyesindedir. Peer grubun ise 6zkaynak karliligindaki
azalig trendi devam ederek, 2016 yilinda %13,1 olarak gerceklesmistir.

Sirketin son ti¢ y1ldir artmakta olan aktif karlilig1, sektoriin ve Peer grubun tizerinde seyretmis ve 2016 yilinda
%3,7’ye ulagsmustir.

Sekil 5. Yillar Itibariyle ROAE Sekil 6. Yillar itibariyle ROAA
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Sirketin faaliyet gecmisi heniliz 4 yil olmasma ragmen %28’lere varan 6zkaynak karliliginin bastan beri
strdiiriilmesi, aktif karliliginin ve faiz marjinin da sektoriin tizerinde devam etmesi, etkin yonetici ve
yonetimin varligini, yonetimin faaliyet konusunda uzmanligini ve karliligin 6n planda tutuldugunu
gostermektedir. Ayrica is modeli olarak iligkili taraf islemlerinin belirli bir agirlikta olmasina ragmen
karliliktan taviz verilmedigi de anlagilmaktadir.



Sekil 7. Net Faktoring Faiz Marji*
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* Net Faktoring Faiz Marji=(Faktoring Faiz ve Komisyon Gelirleri-Finansman Giderleri)/Briit Faktoring Alacaklari

Sektoriin Altinda TGA Oram: Tahsili gecikmis alacaklar 2016 yilinda 11,7 milyon TL ve TGA oran1 %3,7
olarak gerceklesmistir. Sirketin tahsili gecikmis alacaklar1 2013 yilindan beri yiikkselmektedir. Ancak yillar
itibariyle de Sirketin TGA oran1 hem sektoriin hem de Peer grubun altindadir. Bununla beraber toplam
faktoring alacaklarnin iginde Zorlu Grubu’nun payinin %48’ini olusturmasi, TGA oranini diisiirmektedir.
Sektoriin en 6nemli gostergelerinden biri olan TGA orani karlilikla beraber etkili olarak yonetilmektedir.

Sekil 8. Tahsili Gecikmis Alacaklar (Milyon TL) Sekil 9. Yillar itibariyle TGA Orani
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Yiiksek Kar ve Giiglii Ozkaynak: Sirketin 6zkaynaklar1 2016 yilinda 11,2 milyon TL’lik donem karinin
etkisiyle %25 artarak 57 milyon TL’ye yiikselmistir. Sirket 6zkaynaklari yillar itibariyle artmakta olup, 2016
yilinda 6zkaynak oram %18,4 olarak ger¢eklesmistir. Bu yoniiyle Sirketin 6zkaynak yapisi hem sektérden
hem de Peer gruptan daha saglamdir. Ayrica Sirketin 6zkaynak oran1 BDDK tarafindan belirlenen asgari %3
yasal sinirinin ¢ok Ustiinde seyretmektedir.



Sekil 10. Ozkaynaklar (Milyon TL) ve Ozkaynak/Aktif Oram
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Fon Kaynaklarmin Cesitliligi: Sirketin fonlama kaynaklari agirlikli olarak menkul kiymet ihracina
dayanmaktadir ve yillar itibariyle Sirketin ihrag ettigi tahviller artig gostermistir. 2016 yilinda gerceklestirilen
iki tahvil ihraciyla beraber, fonlama dagilimi %46,3 ihra¢ edilen menkul kiymetler, %33,5 banka kredileri,
%18,4 6zkaynaklar ve %1,8 diger seklinde gergeklesmistir.

Sirket Nisan 2016 tarihinde 15 ay vadeli 34 milyon TL, Kasim 2016 tarihinde ise 12 ay vadeli 50 milyon TL
olmak tizere 2016 yil1 i¢inde toplam 84 milyon TL tahvil ihrag etmistir.

Nisan 2017 itibariyle Zorlu Faktoring’in 16 bankada kullanima hazir kredi limitlerinin mevcut olmasi ve
limitlerinin sadece %33’tiniin kullanmilmig olmas: Sirkete likidite esnekligi saglamaktadir. Sirketin mevcut
limitlerinin teminat yapist Zorlu Holding kefaletinden olusmaktadir.

Sekil 11. 2016 Y1l Fonlama Kaynaklar
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Istikrarl ve Basarih Performans: Sirketin gelir/gider ve faaliyet yonetimi etkinligi her gecen yil
artmaktadir. Maliyetlerin gelirler icindeki pay1 2013 yilinda %49,4 iken, her y1l azalarak 2016 yilinda %34’e
kadar inmistir. Sektérde genel olarak maliyet/gelir rasyosu yiiksek seyretmekte olup, 2016 yilinda %56,6
olarak gergeklesmistir. Peer grup ile karsilastirildiginda da Zorlu Faktoring’in daha verimli caligtig
gbzlenmektedir. Operasyonel giderlerinin azalmasi ve karlhiliktaki artig ¢ift yonli olarak maliyet/gelir
rasyosunu asagiya ¢ekmektedir. Faaliyet yonetiminde temel Kriterlerin yonetimine bakildiginda, Zorlu
Faktoring planli, etkin ve kar dnceligiyle faaliyetlerini basariyla yonetmektedir.



Sekil 12. Maliyet / Gelir Rasyosu**
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**Maliyet/Gelir Rasyosu = (Personel Giderleri + Genel Isletme Giderleri)/(Faktoring Faiz ve Komisyon Gelirleri-Finansman
Giderleri)

Faaliyet Gosterilen Sektoriin Goriiniimii: 2016 yil sonu itibariyle 62 sirket ile faaliyet gosteren faktoring
sektoriiniin, %24 biiylime ile aktifleri 33,1 milyar TL ye, %22,6 bilyiime ile briit faktoring alacaklar da 32,5
milyar TL’ye ulagsmistir. Bu bilyiime agirlikli yabanci kaynaklar ile fonlanmus, sektdriin 6zkaynak agirlig
%1,8 azalarak %15,4 olarak gerceklesmistir. 2015 yilina gére ciro bakimindan %2,5 biiyiime kaydeden
sektoriin sirket, sube ve ¢alisan sayisinda azalis, miisteri sayisinda artig yasanmis ve miisteri sayist 99.000
adede ulagmustir.

2016 yilinda faktoring faiz ve komisyon gelirleri %17,4 biiyiime ile 4,3 milyar TL’ye ulagms, net dénem
kar1 %71,6 biiylime ile 664 milyon TL diizeyinde ger¢eklesmistir. Sektoriin faiz marj1 artmig, finansman
giderleri ayn1 agirlikta kalmistir. Ayrilan 6zel karsiliklarin agirhigr %35,3 azalarak, sektoriin net kar marjinin
%10,6 ‘dan %15,4’e yiikselmesine etki etmistir. 2016 yilinda NPL oram %4,7 olarak gerceklesmis ve 2015
yil1 hari¢ onceki yillarin trendine ulagmisgtir. Sektér 2016 yilinda toparlayict bir yil gegirmis, ciroda gegen
yila gore daha yaygin bir sektorel dagilim ile faaliyet gdstermistir.

Sekil 13. Sektor Net Faktoring Alacaklart (Milyon TL) Sekil 14. Sektor Ozkaynaklar (Milyon TL)

35.000 6.000
31.025
5.084
30.000 5.000 Ggs 4587
25.000
4.000 -
20.000
3.000 -
15.000
2.000 -
10.000
5.000 1.000 -
0 0 -
2012 2013 2014 2015 2016 2012 2013 2014 2015 2016



Risk Yonetimi

Sirket risk yonetimi adina gesitli sistemler kullanmaktadir. Sektore 6zel kullandigi programlarla kredi riskini
giinliik takip etmekte, riski dagitmak amaciyla kesideci bazinda yogunlagma sinirlar1 belirlemekte, piyasalari
yakindan takip ederek erken uyari sistemlerini kullanmakta ve her hafta gozden gegirme toplantilarinda
risklerini degerlendirmektedir.

Kredi Riski

Sirket kredi riski yonetiminde kullandig: faktoring sektoriine 6zgii bir programla her giin periyodik olarak
bor¢lularin  ve kesidecilerin karsiliksiz ¢ek, protestolu senet, icra kayitlarin1 izlemekte ve
degerlendirmektedir. Aylik memzug kayitlariyla limit doluluk oranlari ve risk artis oranlari, Kredi Kayit
Biirosu (KKB) verileriyle kredi ve temerriit bilgileri ile ¢ek 6deme kabiliyetleri giincel olarak takip
edilmektedir. Ayrica piyasa bilgileri i¢in yogun miisteri ziyaretleri yapilmaktadir.

Diger taraftan, Zorlu Faktoring agirlikli olarak enerji ve insaat taahhiit sektoriindeki sirketlerle caligmakta ve
bu iki sektor toplam faktoring alacaklarmin %79’unu, ilk 10 miisterisi ise %83’iinii olusturmaktadir. Is
modelinin bir parcasi olmakla beraber, 2016 yilinda iliskili taraf kredi miktar1 artmis ve toplam alacaklarinin
%481 Zorlu Enerji ve Meta Nikel sirketlerinden olugmaktadir.

Likidite Riski

Sirket likidite yonetimde alt1 aylik nakit akis projeksiyonu yapmakta ve nakit emniyeti i¢in belirli bir tutar
nakiti de fazladan fonlayarak gergeklestirmektedir. Banka kredilerinin vadesi ortalama 204 giin, faktoring
alacaklarinin vadesi ortalama 112 giindiir. Sirketin bankalar nezdinde kullanima hazir kredi limitleri mevcut
olup, bu limitlerin %33’# doludur. Sirketin fonlamada tahvile agirlik vermesi de likidite a¢isindan 6nemli
diger bir giivencedir.

Piyasa Riski

1.Déviz Kuru Riski

Sirket fonlamasinda YP kredileri minumum seviyede tutarak TL borglanmakta ve doviz riski almamaya ve
acik pozisyon yaratmamaya 6zen gostermektedir. YP varliklar1 2,29 milyon TL, YP yiikiimliliikleri 2,27
milyon TL olan Sirketin, Net YP pozisyonu 14.998 TL’dir. YP net bilango pozisyonun agigimin olmamasi ile
kur riski tastmamaktadir.

2. Faiz Orani Riski

Zorlu Faktoring’in kullandig: kredilerinin tamamu sabit faizli ve ihrag¢ ettigi tahvillerin tamami degisken
faizlidir. Sirket degisken faiz riskini, Bor¢lu Cari Hesap (BCH) seklinde degisken faizli kredi kullandirarak
hedge etmektedir. 2016 yili i¢in degisken faizli finansal yiikiimliiliikleri 141 milyon TL ve degisken faizli
alacaklar1 247,8 milyon TL’dir. Sirket tiirev iriin kullanmamakta ve faiz riski her hafta Aktif/Pasif
komitesinde degerlendirilmektedir.

Iliskili Taraf Riski

Sirket iliskili taraf olarak Zorlu Enerji Elektrik Uretim A.S. ve Meta Nikel Kobalt Maden. San.Tic.A.S. nin
faktoring islemlerine aracilik etmektedir. Toplam alacaklar iginde iligkili taraflardan alacaginin orani
%48’dir. Sirket kuruldugundan beri iligkili taraflar1 fonlamay1, piyasanin daraldigi zamanlarda iligkili taraf
islemlerini artirmay1 is modelinin bir pargasi olarak gérmektedir. Bu konuda BDDK tarafindan herhangi bir
sinirlama getirilmemistir. Zorlu Faktoring ortaklik yapisinda Zorlu Holding’in %98,4 ortakligi mevcut
olmakla beraber, Zorlu Holding bilangolar: incelenmeden bagimsiz olarak degerlendirilmistir.



Finansal Tablolar

Zorlu Faktoring Ozet Bilanco

(1.000 TL) 2012 2013 2014 2015 2016
Bankalar ve Nakit degerler 503 1.532 1.314 1.577 101
Tirev Finansal Varliklar 0 0 0 0 0
Briit Faktoring Alacaklar: 42,678 197.626  297.339  304.349  316.532
TGA karsiliklary 0 2.415 4.880 9.888 11.600
TGA 0 3.313 5.586 9.888 11.721
Net Faktoring Alacaklar: 42678 194313 291753 294461  304.631
Satilmaya hazir finansal varliklar (net) 0 0 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 311 252 211 71 28
Maddi Olmayan Duran Varliklar 175 121 80 40 82
Satis Amagli Elde Tut. ve Durdurulan Faal. ils. Varliklar (Net) 0 0 0 0 0
Ertelenmis Vergi Varligi 484 1.628 2.269 2.731 2.726
Diger Aktifler 77 196 1.216 1.485 722
Aktif Toplamu 44228  198.940 297.548  300.365  308.412
Tiirev Finansal Yikiimliilikler 0 0 0 0 0
Alnan Krediler 34046 123920 175.042 133.768  103.357
Faktoring ve Leasing Borglari 0 10 823 720 72
Ihrag Edilen Menkul Kiymetler 0 53.657 83.705  118.020  142.793
Diger Yiikiimliilikler 295 1.064 1.124 1.418 2.485
Odenecek Vergi ve Yiikiimliiliikler 150 429 447 699 784
Borg ve Gider Karsiliklar 298 48 91 295 2.307
Toplam Yiikiimliiliikler 34789  179.128  261.232 254919  251.799
Odenmis Sermaye 10.000 16.750 29.659 29.659 29.659
Sermaye Yedekleri 0 0 0 0 0
Kar Yedekleri 0 0 155 480 15.804
Kar / Zarar -561 3.062 6.502 15.307 11.150
Gegmis Yillar Kar/Zarar 0 -561 0 6.177 0
Ddénem Net Kar/Zarar -561 3.623 6.502 9.129 11.150
Toplam Ozkaynak 9.439 19.812 36.316 45.445 56.612
Toplam Pasifler ve Ozkaynak 44228  198.940 297.548  300.365  308.412




Zorlu Faktoring Gelir Tablosu

(1000 TL) 2012 2013 2014 2015 2016
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz Gelirleri 711 22472 38.661 56.330 62.142
Faktoring Alacaklarindan Alinan Komisyon Gelirleri 26 757 2.057 2.373 1.372
Faktoring Faiz ve Komisyon Gelirleri 737 23.229 40.718 58.703 63.514
Finansman Giderleri -204  -12.050 -24.419 -35.106 -38.262

Kullanilan Kredilere Verilen Faiz, -202 -12.050 -24.419 -35.106 -38.262

Verilen Ucret ve Komisyonlar -2 0 0 0 0
Kambiyo Islemleri Kari/Zarar1 (net) 1 29 0 -145 -20

Kambiyo Islemleri Kari 3 110 5.767 16.477 2.822

Kambiyo Islemleri Zarar -2 -81 -5.767 -16.622 -2.842
Tiirev Islem Kar/Zarari 0 0 0 0 0
Takipteki Alacaklara iliskin Ozel Karsiliklar 0 -2.415 -2.465 -5.051 -3.738
Toplam Faktoring Faaliyet Giderleri -204 -14.436 -26.885 -40.302 -42.021
Faktoring Faaliyetleri Gelirleri 534 8.793 13.833 18.401 21.493
Personel Giderleri -1.000 -2.799 -3.645 -4.370 -4.291
Isletme Giderleri -493 -1.548 -2.238 -3.094 -3.027

Genel Isletme Giderleri -493  -1287  -1824 2261  -2.047

Diger 0 -213 -367 -765 -901

Kidem Tazminati1 Karsiligi Gideri 0 -48 -46 -68 -79
Esas Faaliyet Giderleri -1.493 -4.347 -5.882 -7.464 -7.317
Faktoring Faaliyet Kar1/Zarar1 -959 4,446 7.951 10.937 14.176
Bankalardan Alinan Faizler 247 29 30 0 0
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 15 78 148 431 198
Faaliyet Kar1 -698 4553 8.129 11.368 14.374
Diger Gelirler 0 0 0 71 81
Vergi Oncesi Kar -698 4553 8129 11438 14455
Vergiler 137 -930 -1.627 -2.309 -3.305
Net Donem Kar/Zarar -561 3.623 6.502 9.129 11.150
Azmlik Hisseleri 0 0 0 0 0
Net Dénem Karv/Zarart (Grup hissesi) -561 3.623 6.502 9.129 11.150




Zorlu Faktoring Rasyolar

Biiyiime Oranlar (%) 2013 2014 2015 2016
Briit Faktoring Alacaklari 363,1 50,5 2,4 3,9
Aktiflerin Toplami 349,8 49,6 0,9 2,7
Alinan Krediler 264,0 413 -23,6 -22,7
Ozkaynak 109,9 83,3 25,1 24,6
Faktoring Faaliyet Geliri 3.051,3 75,3 44,2 8,2
Net Faktoring Faiz Geliri 1.954,7 36,6 49,0 12,5
Faktoring Faaliyet Geliri Marji 1.548,0 57,3 33,0 16,8
Faaliyet Giderleri 191,2 35,3 26,9 -2,0
Faaliyet Kar1 -752,2 78,5 39,8 26,4
Vergi Oncesi Kar -752,2 78,5 40,7 26,4
Takipteki Alacaklara liskin Ozel Karsiliklar - 2,1 104,9 -26,0
Net Dénem Kar1 -745.4 79,5 40,4 22,1
Faktoring Cirosu 790,1 38,3 25,5 -37,1
Karlilik Oranlar1_ (%) 2013 2014 2015 2016
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 18,6 15,5 18,6 20,0
Faiz Doguran Yiikiimliiliiklerin Maliyeti 11,4 11,2 13,7 15,2
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz/ Faiz Gelirleri 99,9 99,9 100,0 100,0
Faktoring Faaliyet Gelirler / Ort. Net Faktoring Alacaklari 74 5,7 6,3 7.2
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 7,2 56 6,2 71
Faaliyet Kar1 / Ortalama Aktifler 3,7 3,3 3,8 4,7
ROAA 3,0 2,6 3,1 3,7
ROAE 27,7 28,3 27,6 27,3
Net Fak. Faiz Gelirinin TGA igin Ayrilan Kars. Karsilama Orani(x) 4,3 58 4,2 6.4
Toplam Faaliyet Giderleri / Faaliyet Kar1 49,4 42,5 40,6 34,0
TGA Karsiliklarin Faaliyet Gelirlerine Oram 53,0 60,0 87,0 80,7
Aktif Kalitesi Oranlari (%) 2013 2014 2015 2016
TGA / Briit Faktoring Alacaklart 1,7 1,9 3,2 3,7
TGA Karsiliklar1 / TGA 72,9 87,4 100,0 99,0
TGA Karsiliklari (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 12 08 17 12
TGA / (Ozkaynak+ TGA karsiliklarr) 14,9 13,6 17,9 17,2
En Biiyiik Faktoring Alacag: / Top. Net Faktoring Alacaklari 30,9 26,9 40,0 48,2
En Biiyiik 10 Faktoring Alacagi / Top. Net Faktoring Alacaklari 70,2 95,5 70,1 82,9
Likidite Oranlar 2013 2014 2015 2016
Likit Aktifler (Bin TL) 1.532 1.314 1.577 101
Toplam Borglanma (Bin TL) 177.587 259.570 252.508 246.222
Ort. Likit Aktifler / Ort. Aktif Toplamu (%) 0,8 0,6 0,5 0,3
Ort. Likit Aktifler / Toplam Fonlama Ort. (%) 1,0 0,7 0,6 0,3
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 13,8 12,8 16,0 20,5
Ort. Briit Fak. Alacaklari / Ort. Toplam Aktif(%) 98,8 99,7 100,6 102,0
Ort. ihr. Ed. Menk. Kiym. / Topl. Fonlama Ort.(%) 25,4 314 39,4 52,3
Bor¢lanma Oranlari 2013 2014 2015 2016
Alinan Krediler / Aktif toplami (%) 62,3 58,8 44,5 33,5
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 10,0 12,2 15,1 18,4
Ozkaynak / Toplam Borglanma (%) 11,2 14,0 18,0 23,0
Briit Fakt. Alacaklari ./ Aktif Toplami (%) 99,3 99,9 101,3 102,6
Faktoring Alacaklari / Ozkaynak (X) 10,0 8,2 6,7 5,6
Verimlilik Oranlari 2013 2014 2015 2016
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faaliyet Gid. / Faaliyet Gel.) (%) 49,4 42,5 40,6 34,0
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 3,6 2,4 2,5 2,4
Faaliyet Gelirleri / Caligan Sayist (Bin TL) 190 301 406 599
Faaliyet Giderleri / Caligan Sayis1 (Bin TL) 181 218 267 305
Aktif Toplamu / Caligan Sayis1 (Bin TL) 8.289 11.020 10.727 12.850
Briit Faktoring Alacaklari / Caligsan Sayisi (Bin TL) 8.234 11.013 10.870 13.181
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Peer Grup Rasyolar

Biiyiime Oranlar1 (%) 2016 Zorlu Ortalama*** Akin GSD Seker
Briit Faktoring Alacaklart 3,9 3,6 5,9 8,7 -2,6
Aktiflerin Toplami 2,7 6,6 472 9,9 9,7
Alinan Krediler -22,7 -8,1 1,9 7,5 -21,7
Ozkaynak 24,6 23,1 13,3 27,3 33,3
Faktoring Faaliyet Geliri 8,2 45 10,2 33,2 -21,9
Net Faktoring Faiz Geliri 125 -6,8 1,8 53,3 -134,3
Faktoring Faaliyet Geliri Marj1 16,8 -22,9 36,7 49,5 -180,4
Faaliyet Giderleri -2,0 7,2 19,9 -0,4 12,6
Faaliyet Kar1 26,4 -2,7 59,8 127 -330,8
Vergi Oncesi Kar 26,4 -2,7 59,8 127 -330,8
Takipteki Alacaklara iliskin Ozel Karsiliklar -26,0 16,0 -25,6 15,6 1739
Net Dénem Kari 22,1 43 60,6 1224 -237,0
Karlhihik Oranlan (%) 2016 Zorlu Ortalama Akin GSD Seker
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 20,0 17,7 18,1 17,3 15,6
Faiz Doguran Yiikiimliiliiklerin Maliyeti 15,2 13,8 13,6 12,2 14,1
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz/ Faiz Gelirleri 100,0 93,4 100 100 72,9
Faktoring Faaliyet Gelirler / Ort. Net Faktoring Alacaklari 7,2 3,8 5,2 6,6 -4,0
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 7,1 3,5 51 6,6 -3,3
Faaliyet Kar1 / Ortalama Aktifler 47 2,1 3,3 3,8 -2,6
ROAA 3,7 18 2,6 2,9 -1,4
ROAE 27,3 13,1 14,3 30,2 -10,7
Net Fak. Faiz Gelirinin TGA i¢in Ayrilan Kars. Karsilama Orani(x) 6,39 2,17 2,44 16,56 -0,25
Toplam Faaliyet Giderleri / Faaliyet Kar1 34,0 81,1 442 48,1 -106,5
TGA Karsiliklarin Faaliyet Gelirlerine Orani 26,0 117,7 106,6 10,9 -154,6
Aktif Kalitesi Oranlar: (%) 2016 Zorlu Ortalama AKin GSD Seker
TGA / Briit Faktoring Alacaklart 3,7 8,4 9,0 1,3 18,0
TGA Karsiliklar1 / TGA 99,0 65,9 99,3 88,7 41,6
TGA Karsiliklar1 (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 1,2 2,4 3,2 0,4 4,2
TGA / (Ozkaynak + TGA Karsiliklarr) 17,2 38,0 31,2 9,6 79,4
Likidite Oranlar1 2016 Zorlu Ortalama AKin GSD Seker
Likit Aktifler (Bin TL) 101 1.619 448 418 652
Toplam Borglanma (Bin TL) 246.222 1.045.935 245.294 242.540 311,879
Ort. Likit Aktifler / Ort. Aktif Toplamu (%) 0,3 0,2 0,3 0,1 0,2
Ort. Likit Aktifler / Toplam Fonlama Ort. (%) 0,3 0,3 0,4 0,1 0,2
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 20,5 18,6 26,2 13,6 149
Ort. Briit Fak. Alacaklar1 / Ort. Toplam Aktif(%) 102,0 101,9 107,3 101,4 97,5
Ort. Thr. Ed. Menk. Kiym. / Toplam Fonlama Ort.(%) 52,3 15,7 0,0 0,0 10,3
Bor¢lanma Oranlari1 2016 Zorlu Ortalama Akin GSD Seker
Briit Faktoring Alacaklar1 / Aktif Toplami (%) 102,6 100,5 108,1 100,8 91,9
Briit Faktoring Alacaklar1 / Ozkaynak (X) 5,6 6,0 50 7,9 6,6
Alman Krediler / Aktif Toplami (%) 33,5 64,0 78,1 85,9 61,0
Ozkaynak / Toplam Borglanma (%) 23,0 20,2 27,5 14,7 16,6
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 18,4 16,6 21,5 12,7 14,0
Verimlilik Oranlar1 2016 Zorlu Ortalama AKin GSD Seker
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faaliyet Gid. / Faaliyet Gel.) (%) 34,0 81,1 442 48,1 -106.5
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 2,4 2,8 2,3 3,2 3,5
Faaliyet Gelirleri / Calisan Sayis1 (Bin TL) 599 167 395 283 -138
Faaliyet Giderleri / Caligan Sayist (Bin TL) 305 230 268 237 185
Aktif Toplami / Calisan Sayist (Bin TL) 12.850 8.325 12.066 7.813 5.528
Briit Faktoring Alacaklari / Caligan Sayisi (Bin TL) 13.181 8.364 13.048 7.877 5.082

***Qrtalama: Peer Grup ve Sirket toplamindan hesaplanmustir.
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Derecelendirilen firma unvani, 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 Gegerlilik Siiresi :

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S. ile Zorlu Faktoring A.S. arasinda imzalanan sdzlesme
geregi, bu rapor Mart-Nisan 2017 doneminde hazirlanmigtir. Verilen uzun dénem derecelendirme notu 3 yil,
kisa donem derecelendirme notu 1 yil siire i¢in gegerlidir.

Derecelendirme Uzman :

Rabia Poscu
rabia@turkrating.com

Komite Uyeleri :

Serdar Aktan
saktan@turkrating.com

Tolga Karaca
tolga@turkrating.com

Sanem Kabakilig
sanem@turkrating.com

UZUN VADELI DERECELENDIRME NOTLARI
Yatinm Yapilabilir Derecelendirme Notlar

TR AAA En guicli kredi kalitesi

TR AA  Gugli kredi kalitesi

TR A Ortalamanin tzerinde kredi kalitesi
TR BBB Ortalama kredi kalitesi

Spekiilatif Derecelendirme Notlari

TR BB  Ortalamanin altinda kredi kalitesi

TR B Zayif kredi kalitesi

TR CCC Cok zayif kredi kalitesi

TRD Yukumlalklerini vadesinde yerine getirememis

KISA VADELI DERECELENDIRME NOTLARI

TR A1 En glcli bor¢g 6deme kabiliyeti

TR A2 Gugli borg 6deme kabiliyeti

TR A3 Ortalama kredi 6deme kabiliyeti

TR B Ortalamanin altinda borg 6deme kabiliyeti

TRC Ortalamanin ¢ok altinda borg 6édeme kabiliyeti

TRD Kisa vadeli borg¢ yikumldliklerini yerine getirememistir

Bu rapordaki bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan ve Zorlu
Faktoring A.S. tarafindan temin edilen bilgilerden derlenmistir. Bununla beraber, bu raporda gegen bilgilerin
kullanilmast veya bu raporun yararlandigi kaynaklardaki hata ve eksikliklerden dogan bilgilerin kullanilmast
sonucunda yatirimcilarin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan Istanbul Uluslararas
Derecelendirme Hizmetleri A.S. sorumlu tutulamaz. Bu rapor yatirimeilar: ve kreditorleri bilgilendirmek
amaci ile hazirlanmistir ve hicbir sekilde menkul kiymetlerin alim1 veya satimi konusunda tavsiye olarak
yorumlanmamalidir. Kullanan ancak kendi bilgi, insiyatif ve degerlendirmesi ile hareket edecektir.

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S.
Biiyiikdere Caddesi Miiselles Sokak Onur Is Merkezi No: 1/2

34394 Sisli/istanbul

Tel : (212) 272 01 44 Faks: (212) 211 34 56

www.turkrating.com
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