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ISTANBUL FAKTORING A.S.

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

Istanbul, 24 Ocak 2024- Istanbul Faktoring A.S.’nin (kisaca Istanbul Faktoring veya Sirket) Uzun Vadeli
Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR BBB+, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak
belirlenmistir. Deneyimli iist yonetim kadrosu, karlilik odakli oturmus is modeli, peer grup® ve sektor
ortalamalarinin tizerinde net faiz marji, karlilik oranlari, yillar itibariyla iyilesen aktif kalitesi ve 6zkaynak
orani notu destekleyen ana faktorlerdir. Sektordeki gorece kiiglik dlgegi, ilk 10 miisteride yogunlasma riski,
fonlama cesitlendirmesinin diisiik seviyede olmasi ve ekonomik konjonktiirdeki riskler nedeniyle TGA
oraninin artma ihtimali notu baskilayan unsurlardir. Sirketin mevcut performansinin devam edecegi
beklentisiyle goriiniimii duragan olarak belirlenmistir.

Istanbul Faktoring, 2022 yilsonu verilerine gore (2023 verileri heniiz agiklanmadigindan) sektdr genelinde
aktif biiylikliigii olarak 49 faktoring sirketi arasinda 44. sirada olmakla birlikte, banka istiraki olmayan 39
faktoring sirketleri ierisinde 34. sirada yer almaktadir. Istanbul Faktoring 27.01.2014 tarihinde ana ortak
Kemal Geng tarafindan kurulmustur. 17.04.2014 tarihinde Sirket BDDK dan faaliyet iznini almig ve fiilen
faaliyetlerine 30.04.2014 tarihinde baslamistir. 30.06.2023 tarihi itibariyla, Sirketin kurucusu olan Kemal
Geng ayn1 zamanda ana ortaktir. 31.12.2023 itibartyla, Sirketin 29 c¢alisani olup, subesi bulunmamaktadir.
31.12.2023 itibariyla, 191 adet aktif (kredi kullandirilan) miisterisi bulunmaktadir. Ana ortak Kemal Geng,
ayn1 zamanda 1995 yilinda kurdugu Geng Tekstil San. Tic. Ltd. $ti. ile 2010 yilinda kurdugu GNC Yap1
Insaat Ltd. Sti.’nin Yo6netim Kurulu Bagkani’dir. Her iki sirket de karli olup, Kemal Geng’in Istanbul
Faktoring’i gerektiginde destekleme giicii ve istegi oldugu diigtiniilmektedir.

Karhlik Odakli Oturmus Is Modeli: istanbul Faktoring’in is modeli, islem hacmi ve aktif biiyiikliigiinden
ziyade karlilig1 6n plana almaktadir. Kabili riicu ve gayri kabili riicu yurti¢i pesin iskonto faktoring hizmeti,
basta KOBI’ler olmak iizere her segmetten miisteriye sunulmaktadir. 2023 yilinda, Sirketin ortalama islem
tutar1 ile ortalama ¢ek tutar artis gdstermis ve KOBI’lerden kurumsal miisterilere bir kayis yasanmistir.
Bunun nedeni, KOBI ve mikro isletmelerin ekonomik konjonktiirdeki gidisat nedeniyle daha riskli
bulunmasindan kaynaklanmistir.  30.06.2023 tarihi itibariyla, Istanbul Faktoring’in briit faktoring
alacaklarinin dagilimina bakildiginda ilk sirada insaat ve gayrimenkul sektorleri gelirken, ikinci sirada tekstil
yer almaktadir. Imalat, gida, agir sanayi sektorlerine yonelik mikro ve KOBI segmentinden miisteriler,
Sirketin giincel hedef kitlesidir. Istanbul Faktoring’in Ust Y&netimi maniiel olarak hazirlanan detayl sektérel
analiz raporlarii kullanmakta olup, sektorel alanda herhangi bir miisteri yogunlagsmasi tespit edildiginde
ilgili sektérde kiigiilmeye gitmektedir. 2023 yilinin tiimii i¢in Sirket’in islem hacmi enflasyonun {izerinde
%113,3 oraninda biiylimiis ve 1,2 milyar TL’ye ulagmustir.

Sektoriin Ortalamasimin Altinda Biiyiiyen Net Faktoring Alacaklar: Istanbul Faktoring’in net faktoring
alacaklari, 2019 yil1 haricinde sektoriin altinda artig gostermistir. Bu nedenle, net faktoring alacaklarina gore

! istanbul Faktoring’in peer grubu olarak, 2023 altinc1 ay finansallar1 bulunan ve ortaklik yapisinda banka olmayan Optima
Faktoring, Zorlu Faktoring ve Bien Finans Faktoring segilmistir. S6z konusu peer grup sirketleri, Istanbul Faktoring’i aktif ve

net faktoring alacak biiylikliigii, karlilik oranlari, personel ve sube sayis1 bakimindan karsilagtirabilecegimiz sirketlerdir.
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pazar pay1, 2019 yilindan itibaren diisiis gostermis, Haziran 2023 itibariyla da 2022 yilsonuna gore benzer
seviyede kalmistir. Bununla birlikte, Haziran 2023 itibariyla, %11,4 olan Sirketin net faktoring alacak artisi,
peer grup ortalama net faktoring alacak artisinin (%3,6) iizerinde gerceklesmistir. Istanbul Faktoring, net
faktoring alacak bilyiimesini net kar marjlarinin daraldigi dénemlerde azaltmakta, genisledigi donemlerde ise
arttirmaktadir. 2023 yilinin ilk yarisinda faiz indirimleri nedeniyle net kar marji daralmis ve bu donemde
Sirket net faktoring alacak biiyiikligiinii belli bir seviyede tutmustur. Yilin ikinci yarisinda ise, artan faiz
oranlari ve net faiz marjlar1 nedeniyle, Istanbul Faktoring alacak biiyiikliigiinii arttirmustir. 2023 yilsonu
itibarryla, Sirketin tarafimiza beyan ettigi alacak biiyiikliigii 231,6 milyon TL’dir. 2024 yil i¢in Istanbul
Faktoring, islem hacmini 2,5 milyar TL’ye ulagtirmayr ve plasmanmi 500,0 milyon TL’ye ¢ikartmay1
hedeflemektedir.

Peer Grup Ortalamasimin Uzerinde Karlihk Oranlar:: istanbul Faktoring’in net faiz marj1, 2018 yilindan
bu yana her donem peer grup ve sektor ortalamalarinin {izerinde yer almistir. Ocak-Haziran 2023 déneminde
Sirketin faiz ve komisyon gelirleri toplam1 47,2 milyon TL’ye ulagmistir. Bunun yam sira, fonlamanin
agirlikli olarak 6zkaynaklara dayanmasi nedeniyle, finansman maliyeti 5,4 milyon TL olarak gergeklesmis
ve toplam gelirinin oldukca altinda kalmustir. Bu sayede, Istanbul Faktoring’in finansman maliyeti
sonrasindaki toplam gelirleri %105,4 oraninda artarak 41,8 milyon TL’ye ulagsmis ve enflasyonun iizerinde
bliylimiistiir. Artan toplam gelirler neticesinde, Ocak-Haziran 2023 donemindeki ana faaliyet kar1 2022
yilinin ayn1 dénemine gore %211,3 oraninda artarak, 32,0 milyon TL’ye yiikselmistir. Ana faaliyet karina
bankalardan elde edilen faiz gelirleri ile diger gelirler de eklenince net kar %67,2 oraninda artarak, 24,6
milyon TL’ye ulasmustir. 31.12.2023 itibariyla, Sirketin BDDK ’ya bildirdigi net kar1 69,2 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Artan karla birlikte, Ocak-Haziran 2023 déneminde Istanbul Faktoring’in karlilik oranlari
(ROAA: %14,2, ROAE: %22,1) da artis gdstermis ve peer grup ortalamasinin {izerinde yer almistir.

Iyilesen Aktif Kalitesi ve ilk 10 Miisteride Yogunlasma Riski: Istanbul Faktoring’in nominal TGA tutari
2020 yilinda 12,2 milyon TL’ye kadar yiikselmistir. 2021 y1lina gelindiginde, Istanbul Faktoring, 8,0 milyon
TL tutarinda tahsilat kabiliyeti olmayan nominal TGA tutarin1 nazim hesaplara almistir. Bunun neticesinde,
nominal TGA tutar1 8,2 milyon TL’ye gerilemistir. 2022 yilinda da yapilan 5,5 milyon TL tutarinda tahsilat
ile nominal TGA tutar1 3,8 milyon TL’ye, TGA orani da %2,3’e inmistir. Haziran 2023 itibartyla, nominal
TGA tutar1 3,7 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Yine ayni tarih itibariyla, Sirketin TGA orani1 %2,0 olup,
sektor ortalamasina yakin, peer grup ortalamasinin ise altinda yer almaktadir. Istanbul Faktoring’in
31.12.2023 tarihli alacak yaslandirmasina bakildiginda, TGA’larinin tiimiiniin 360 giin ve {izeri oldugu,
dolayistyla son donemde yeni TGA yaratilmadig: goriilmektedir. Sirketin risk yogunlagmasi son ti¢ ddnem
boyunca yiiksek seyretmistir. Istanbul Faktoring’in 30.06.2023 tarihi itibartyla, en biiyiik 10 miisterisinin
toplam alacaklar igerisindeki pay1 %69,7°dir. Bu nedenle, Sirketin ilk 10 miisterisinde risk yogunlasmasi
yiiksek seviyededir. Yiiksek risk yogunlasmasi, 2023 yilinda Istanbul Faktoring’in KOBI ve kiiciik
isletmelerden daha iist segmentte yer alan miisterilere kaymasindan kaynaklanmistir.

Yiiksek Ozkaynak Oram ve Fonlama Yapisi: 02.06.2021 tarihinde, Istanbul Faktoring, 55,0 milyon TL
olan 6denmis sermayesini, 75,0 milyon TL’ye yiikseltmistir. Haziran 2023 itibariyla, Istanbul Faktoring net
karini 6zkaynaklara aktarmak suretiyle 6zkaynaklarini %18,9 oraninda arttirmustir. Sirketin 6zkaynak orani
hem sektdr hem peer grup ortalamalarinin ¢ok {izerinde yer almakta olup, %78,0°dir. Sirket fonlamasini
agirlikli 6zkaynaklariyla yapmakla birlikte, Takasbank para piyasasindan ilk defa 2023 yilinda bor¢lanmustir.
Bu nedenle, fonlama g¢esitlendirmesi heniiz diisiik seviyededir. Sirket biiyiime siirecinde bankalardan kredi
kullanimini arttirmasi ve menkul kiymet ihrag etmesi durumunda fonlama yapisi ¢esitlenecektir.

Deneyimli Ust Yonetim: Genel Miidiir Eyiip Demir, 1989 yilinda Marmara Universitesi Kamu Y&netimi
Boliimii’nden mezun olmus ve 2004 yilinda da Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigorta Enstitiisii’nii
tamamlamistir. 34 yillik bankacilik deneyimi olan Eyiip Demir, en son Eximbank’ta Daire Bagkanlig1
gdrevini iistlenmistir. 2018 yilindan bu yana Istanbul Faktoring’in Genel Miidiirii gbrevini siirdiirmektedir.
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Ust yonetimin tamann ortalama 20 yillin iizerinde bankacilik ve finans deneyimine sahip profesyonellerden
olusmaktadir.

Istanbul Faktoring Secilmis Finansal Gostergeleri

(1.000 TL) 2018 2019 2020 2021 2022 2023/06
Aktif Toplam1 59.502 97.314 112.858 139.142 187.270 197.271
Aktif Biiyiime Orani (%) -16,2 61,0 11,0 16,2 23,9 53
Net Faktoring Alacaklar: 53.198 90.318 101.246 123.580 159.573 177.737
TGA Orani (%) 16,2 11,7 10,8 6,3 2,3 2,0
Ozkaynaklar 51.841 65.517 76.477 92.815 129.369 153.856
Ozkaynak/Aktif Toplami (%) 87,1 67,3 67,8 66,7 69,1 78,0
Faktoring Gelirleri 21.760 27.092 24.328 32.586 62.528 47.174
Net Faktoring Gelirleri* 17.205 19.774 20.830 27.607 54.142 42.868
Net Faiz Marji (%) ** 249 22,3 18,7 215 29,0 374
Faktoring Faaliyet Kar/Zarar 11.014 11.682 13.473 17.888 39.002 32.044
Net Kar 8.656 8.678 10.966 15.539 36.665 24.562
ROAA (%)** 13,1 11,1 10,4 12,3 225 28,4
ROAE (%)** 22,2 17,4 17,9 21,8 43,1 44,2

Net Faktoring Gelirleri*: Faktoring islemlerinden alinan faiz ve komisyon — kullanilan kredilere ve ihra¢ edilen menkul
kiymetlere 6denen faiz ve komisyon +/- kur farklari +tiirev islem kari/zarar1 — TGA i¢in ayrilan karsiliklar
Net Faiz Marji**, ROAA** ve ROAE**: 30.06.2023 verisi yilliklandirilmistir.
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