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Istanbul, 17 Nisan 2019- 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 teyit
edilmistir. Sirketin giiclii ortaklik yapisi, deneyimli yo6netici kadrosu, yiiksek karlilik performansi, artan
6zkaynak ve likidite oran1 ve diisiik TGA orani notu olusturan ana faktorlerdir. Aktif kalitesi bakimindan,
kredi riskinde yogunlasma notu baskilayan unsurdur. 2019 yilinda yogunlasmada diizelme gosterecegi
beklentisiyle gériiniim pozitif olarak belirlenmistir.

Giiclii Ortakhik Yapisi: Zorlu Faktoring, %99,05 payla Zorlu Holding A.$.’nin (kisaca Holding) bir
istirakidir. Holding, tekstil, elektronik, beyaz esya, telekomiinikasyon, enerji, gayrimenkul, turizm, havacilik
ve faktoring alanlarinda faaliyet gosteren yaklasik 50 milyar TL aktif biiyiikliigii olan Tiirkiye’nin 6nde gelen
holdinglerinden biridir. Zorlu Faktoring’in ana ortagi Zorlu Holding’in ve ortaklarindan Ahmet Nazif
Zorlu’nun, Zorlu Faktoring’e finansal destek verebilecek giigte ve istekte oldugu diisiiniilmektedir.

Is Modeli ve Ekonomik Gelismelere Paralel Kiiciilme: Zorlu Faktoring, Zorlu Grubu sirketleri ile diger
kurumsal ve ticari segmentteki firmalara yurtici riski tistlenilen ve riski tistlenilmeyen faktoring hizmeti
sunmaktadir. Sirket miisteri segmenti olarak kurumsal ve ticari firmalara yoneldigi icin 2018 yilinda
subelerini kapatmis ve organizasyon yapisini degistirmistir. Sirket 2018 yilinda likidite sikisikliginm
getirdigi fonlama sikintisi ve artan riskli miisteri sayisi nedeniyle cogunlukla grup ici miisterilere yonelmistir.
Bu durum net faktoring alacaklarmin %13,3, aktiflerin %8,5 oraninda kii¢tilmesi ile sonuclanmustir. Sirket
2019 yilt biitcesinde aktiflerin %16,0 ve plasmanin %22,9 oraninda artacagin1 6ngérmektedir. 2018 yilinda
Sirket net faktoring pazar payint %1,1’e ¢ikarmuis, 2019 yili i¢in de bu pazar payini korumayi planlamaktadir.

Peer Grup Icinde En Yiiksek Karhhk: Zorlu Faktoring, 2018 yilinda peer grubu! icerisinde en yiiksek net
kar1 agiklayan sirkettir. Sirketin net kart 2018 yilinda %86,4 artarak 30,7 milyon TL’ye yiikselmistir. Net
kardaki yiikseliste net faktoring faiz marjimin 2018 yilinda %11,8’e yiikselmesi etkili olmustur. Sirketin
ortalama aktif karlilig1 (%7,8) ve ortalama 6zkaynak karliligi (%41,1), net kardaki yiikselis nedeniyle artis
gostermis ve peer grubun oldukga tizerinde ger¢eklesmistir.

Kredi Riski Yogunlagmasi: Yiiksek miisteri yogunlasmasi bulunan Sirketin Mart 2019 itibariyla en biiyiik
10 miisterisinin toplam briit faktoring alacaklari igerisindeki pay1 %78,5’tir. S6z konusu en biiyiik 10
misterinin %65,5°1 iligkili taraf islemlerinden (grup i¢i alacaklardan) kaynaklanmaktadir. Mart 2019
itibartyla en biiytik faktoring alacaginin briit faktoring alacagina orani %26,3 ile Zorlu Enerji’nin riskidir.
Ayrica, grup ici alacaklardaki yogunlagma nedeniyle Sirket sektorel bazda da enerji, tekstil ve insaat-taahhiit

! Bilango biiyiikliigii, faktoring islem gesitliligi, personel ve sube sayis1 bakimindan Zolu Faktoring ile karsilastirabilecegimiz

benzer sirketler olarak Akdeniz Faktoring, Ak Faktoring, Akin Faktoring ve GSD Faktoring se¢ilmistir.
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alanlarinda yogunlasma gostermektedir. Bahsi gecen kredi riski ve sektorel yogunlasma Sirketin
derecelendirme notuna olumsuz etki etmektedir.

Giiclii Ozkaynak Yapis:: Giiclii 6zkaynak yapisi ile cahisan Sirketin 6zkaynaklari, 2014 yilindan beri
diizenli olarak artig gostermektedir. 2018 yilinda Sirketin 6denmis sermayesini 20 milyon TL arttirmasi ve
temettll dagitmamasiyla 6zkaynaklar %69,3 oraninda artis géstermistir. Sirketin 6zkaynak orani %32,9 olup,
hem peer grubun (%31,5) hem de sektoriin (%19,6) tizerindedir. Sirketin kaldirag orani (Briit faktoring
alacaklar1 / Ozkaynaklar), 2018 y1l1 i¢in hedeflenen seviyede plasman yapilamamasi ve 6zkaynaklardaki artis
nedeniyle, 2,9’a diismiistiir. Ancak, Sirketin 2019 yilinda biitcelenen biiyiime 6ngoriisiiniin gergeklesmesi
durumunda kaldirag oranmnin tekrardan artacagi diistiniilmektedir.

Artan Likidite Oram: Sektordeki birgok faktoring firmas: gibi Sirket de 2018 yilinda artan riskli miisteri
sayisi nedeniyle temkinli davranarak nakitte kalmayr tercih etmistir. Sirketin nakit ve nakit benzeri
varliklarinin 1,8 kat artmasiyla likidite oran1 %4,7’ye yiikselmistir. Likidite rasyosu hem peer grubun (%3,8)
hem de sektoriin (%2,7) tizerinde yer almaktadir.

Diigitk TGA Oram: 2018 yilinda riskli firma sayis ile konkordato ilan eden firma sayisindaki artisa ragmen
Sirketin TGA (Tahsili Gecikmis Alacak) oranmnin %4,1’de kalmasi, Sirketin grup icine yoneldiginin ve grup
dis1 firmalardaysa sadece giivenilir ve kuvvetli mali yapiya sahip olanlarla calismaya devam ettiginin bir
gostergesidir. Sirketin TGA orani hem peer grubun (%6,9) hem de sektériin (%6,3) altinda yer almaktadir.
2018 yilinda Sirket, TGA’larindan 681 bin TL tahsilat elde etmistir.

Bor¢lanmada Tahvile Yonelme: 2018 yilinda bankalarin faktoring sirketlerine fonlamayr kismasindan
Zorlu Faktoring de etkilenmistir. Bu nedenle, Sirketin banka kredileri %66,7 oraninda azalmustir. Sirket
fonlamada ihra¢ edilen menkul kiymetlere yonelmis ve 2018 yil sonu itibartyla piyasadaki tahvil tutart 192
milyon TL’ye yiikselmistir. Sirket tahvillerini bireysel yatirimcilara satmaktadir.

Deneyimli Yonetim Kadrosu ve Kurumsal Yonetim: Zorlu Faktoring’in nitelikli ve deneyimli
profesyonellerden olusan yonetim kadrosu ve iist yonetimin uzun yillar faktoring sektoriinde gorev almis
olmalart kurumsal yapisinin olugsmasinda etkili olmustur. Ayrica, uyum ve i¢ kontrol biriminin varligi, Zorlu
Holding tarafindan i¢ denetim faaliyetlerinin gerceklestirilmesi ve Riskin Erken Saptanmasi Komitesi’nin
islerligi kurumsal bir yapinin varligimi géstermektedir.

Zorlu Faktoring’in Secilmis Finansal Gostergeleri

(1000 TL) 2014 2015 2016 2017 2018
Aktif Toplami 297.549 300.365 308.412 410.573 375.782

Aktif Biiyiime Orani (%) 49.6 0,9 2,7 33,1 -85
Toplam Faktoring Alacaklar (Net) 291.753 294.461 304.631 395.074 342.685

TGA Orani (%) 1.9 3.2 3,7 33 4,1
Toplam Borg¢lanma 259.570 252.508 246.222 330.355 243.868
Ozkaynak 36.316 45.445 56.612 73.120 123.796
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 12,2 15,1 18,4 17,8 32,9
Faktoring Gelirleri 40.718 58.703 63.514 77.098 119.283
Net Faktoring Gelirleri* 13.833 18.401 21.493 28.239 47.130

Net Faktoring Faiz Marji (%) ** 6,6 7,8 8,1 8.4 12,3
Faktoring Faaliyet Kary/Zarar: 7.951 10.937 14.176 19.587 36.922
Net Kar 6.502 9.129 11.150 16.488 30.730
ROAA (%) 2,6 3,1 3,7 4,6 7.8
ROAE (%) 28,3 27,6 27,3 32,3 41,1

*Net Faktoring Gelirleri=Faktoring islemlerinden alinan faiz ve komisyon — Kullanilan kredilere 6denen faiz ve komisyon
+,- Kur farklar1 + Tiirev islem kari/zarari — TGA igin ayrilan karsiliklar
**Net Faktoring Faiz Marji=(Faktoring Faiz ve Komisyon Gelirleri-Finansman Giderler1)/Briit Faktoring Alacaklari Ort.
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