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Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR BBB
Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A2
Goriliniim: Duragan

Istanbul, 16 Mart 2021 — Ak Faktoring A.S. nin (Kisaca Ak Faktoring veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR BBB ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak belirlenmistir.
Sirketin giiclii ortaklik yapisi, 2020 yili biiyiime performansi, g¢esitlendirilmis fonlama yapis1 ve deneyimli
yonetim ekibi notu destekleyen unsurlardandir. Karsilik ve finansman giderleri nedeniyle baskilanan karlilik
oranlari, azalan 6zkaynak orani ve verimlilik oranlar1 ile peer grup ve sektor ortalamasi iistiindeki TGA oram
notu baskilayan unsurlardir. Bununla birlikte, Diinya’da pandemi noktasina gelen ve iilkemizde de ciddi
boyutlara ulagsma tehlikesi bulunan Korona viriis salginmin yol agacagi muhtemel olumsuzluklarin ve
belirsizliklerin hem finans sektorii hem reel sektor sirketlerinin 2021 ve sonrasi performanslarimi 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 6ngoriisiiyle goriiniimii
duragan olarak belirlenmistir.

Ana Ortagin Finansal ve Operasyonel Destegi: 1992’de kurulmus olan Ak Faktoring, 2011 yilinda Altinhas
Holding A.S. (Kisaca Altinhas Holding) tarafindan satin alinmigtir. Satin alim sonrasi Sirketin is siirecleri ve
organizasyon yapisi yenilenmistir. 2020 yilinda Sirketin ortaklik yapis1 degismis ve Altinhas Holding’in grup
firmalarindan olan Birikim Varlik Yonetim A.S. (Kisaca Birikim VYS) ortaklik yapisina dahil olmustur. Altihas
Holding, 60 yillik tecriibeye sahip Altinbag Holding A.S.’nin de ana hissedar1 olup, yurt i¢inde finans, egitim,
perakende ve gayrimenkul alanlarinda, yurt disinda da bankacilik alaninda yatirimlari bulunan koklii bir
holdingdir. Ak Faktoring’in finans alaninda grubun amiral gemisi oldugu degerlendirildiginde, Altinhas
Holding’in gerektiginde Sirkete finansal destek saglama istegi ve kapasitesine sahip oldugu diisiiniilmektedir.

Kurumsal Firmalara Dayah is Modeli: Sirket, is modeli geregi kurumsal firmalarla ¢alismakta olup, sadece
yurt i¢i riski tistlenilen faktoring islemi yapmaktadir. 2020 yilinda 1.143 miisterisi bulunan Sirketin net faktoring
alacaklarinin sektorel dagilimina bakildiginda tageron sisteminin agirlikli olarak isledigi insaat sektorii basi
cekmekle birlikte, Sirket biiyiik turizm firmalarinin kesidecilerine, saglik, kimya ve ilag sektdriinde yer alan
miisterilere de hizmet vermektedir. Kurumsal miisterilerle ¢alisilmasi nedeniyle Sirket isleri genel merkezinden
ylriitmekte olup, subesi bulunmamaktadir.

Strateji Degisikligi ile Biiyiime: 2016 ve 2017 yillarinda 900 milyon TL bandinda igslem hacmine sahip olan
Sirket, 2018 yilinda yasanan kriz sonrasi kii¢iilmeye gitmis ve 2019 yilinda islem hacmini 371,6 milyon TL’ye
kadar distirmiistiir. Kii¢iilme ve artan TGA sebebiyle sirket strateji degisikligine gitmis ve iist yonetimde
degisiklik olmustur. 2020 yilinda Sirketin yeniden yapilanmasi sonrasi bilyiime hiz kazanmig ve islem hacmi 2,1
kat artis ile 796,1 milyon TL’ye ulasmustir. Artan islem hacmi ile birlikte Sirketin net faktoring alacaklari ve
aktifleri sirastyla 2,2 kat ve 2,1 kat artis gostermistir.

Cesitlendirilmis Fonlama Yapisi: Sirket faaliyetlerini, banka kredileri, Takasbank, diger faktoring
sirketlerinden elde ettigi fonlar ve nitelikli yatirimcilara sattig1 finansman bonolar ile fonlamaktadir. Sirketin
tedaviilde olan 30 milyon TL tutarinda bonolar1 bulunmaktadir. Sirketin fonlama kaynaklarim ¢esitlendirmesi,
fonlama maliyetini ve vadeyi yonetebilme esnekligi saglamaktadir.
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Baskilanan Karhlik: Sirketin net faiz marji, son bes yildir hem peer grubun hem de sektdriin {izerinde yer
almaktadir. Ancak, 2020 yilinda faktoring sektdriinde daralan faiz marjlar1 Sirketin net faiz marjini da etkilemis
ve %38,5’den %6,8’e gerilemistir. 2020 yilinda i hacmindeki artigin etkisi ile Sirketin faktoring gelirleri %37,0,
net kar1 ise %9,0 oraninda artig gostermistir. Ancak, halen 2016-2018 yillar1 arasinda yaklasik 11,0 milyon TL
olan karlilik performansini yakalayamamustir. 3,6 kat artan karsilik giderleri ve %40,0 artan finansman giderleri,
Sirketin ana faaliyet karin1 ve net karini baskilamustir.

Azalan Ozkaynak Oram: 2020 yilinda Sirketin 6denmis sermayesi, olaganiistii yedeklerden karsilanarak, 34,0
milyon TL’den 50,0 milyon TL’ye ¢ikarilmistir. Ayrica, Sirketin 2020 yili net karinin %9,0 artis gdstermesi
nedeniyle Sirketin 6zkaynaklar1 %5,7 artmistir. Ancak, Sirketin aktif bilylime oraninin 6zkaynak artig oranindan
yiiksek olmasi nedeniyle, 6zkaynak orani %35,8’den %18,0’e gerilemistir. Peer grubun 6zkaynak ortalamasi
(%23,9) Sirketin 6zkaynak oraninin iizerinde yer almaktadir.

TGA Orani: Sirket gegmis yillarda artan nominal TGA tutarini, grup sirketi olan Birikim Varlik Yonetim
A.S.’ye alacaklarin1 devrederek yonetmistir. 2020 yilindaki nominal TGA tutarinin tiimii vadesi 360 giin ge¢cmis
alacaklardan olugmakta olup, tamamia karsilik ayrilmamasi notu baskilayan unsurlardandir. 2021 yilinda da
TMSF’ye devredilmis bir firmadan olan yiiksek tutarli alacaga 6zel karsilik ayrilmaya baglanmasi ise olumlu
karsilanmistir. Sirketin TGA oran1 briit faktoring alacaklarindaki biiyiime nedeniyle %8,0’den %4,7’ye gerilemis
olup, peer grubun TGA oranima yakin, sektdriin TGA oraninin ise ilizerinde gergeklesmistir.

Verimlilik: 2020 yilinda Sirketin gelirleri artarken, operasyonel giderlerinde personel sayisina bagh azalis
ger¢eklesmesi nedeniyle maliyet/gelir rasyosu diisiis gostermistir. S6z konusu performans 2019 yilinin {izerinde
yer almaktadir. Ancak, Sirketin gegmis yillardaki gelir seviyesine ulagamamis olmasi nedeniyle maliyet/gelir
rasyosu 2016-2018 arasindaki performansindan uzaktir. Sirketin ¢alisan sayisindaki azalmaya ragmen calisan
basina faaliyet gelirleri ¢alisan basina operasyonel giderlerin altinda yer almaktadir. Bunun nedeni, TFRS 16
kapsaminda operasyonel giderler igerisinde yer alan amortisman giderleri ile bilgi sistemlerine yonelik altyapi

yatirimlaridir.
Ak Faktoring’in Secilmig Finansal Gostergeleri

(1000 TL) 2016 2017 2018 2019 2020
Aktif Toplami 428.192 439.918 166.959 195.119 409.528

Aktif Biiyiime Orani (%) 6,7 2,7 -62,0 16,9 109,9
Toplam Faktoring Alacaklar1 (Net) 405.889 414.595 144.742 167.257 372.147

TGA Orani (%) 51 74 7,8 8,0 4,7
Ozkaynak 59.176 62.954 66.216 69.799 73.792
Ozkaynak /Aktif Toplami (%) 138 143 39,7 358 18,0
Faktoring Gelirleri 91.796 92.295 92.115 42.493 58.197
Net Faktoring Gelirleri* 21.035 23.014 22.935 12.794 13.864

Net Faiz Marji (%)** 8,5 77 9,8 8,5 6,8
Faktoring Faaliyet Kari/Zarar 11.537 13.450 12.219 2.631 4.497
Net Kar 12.267 11.330 10.846 3.604 3.927
ROAA (%) 3,0 2,6 3,6 2,0 13
ROAE (%) 30,8 23,0 20,3 59 58

*Net Faktoring Gelirleri=Faktoring islemlerinden alinan faiz ve komisyon — Kullanilan kredilere ve ihrag edilen menkul
kiymetlere 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 Ortalamas1
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