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Istanbul, 03.07.2019 — Turk Elektronik Para A.S. (Kisaca Turk Para veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR A-‘den TR A’ya ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2’den TR
Al’e yiikseltilmistir. Sirketin bagarili is modeli, gii¢lii pazar payi, deneyimli ortaklari ve yoneticileri, resesyona
ragmen bilylimeye devam etmesi ve finansal yiikiimliiliigiiniin bulunmamasi notu destekleyen faktorlerdir.
Elektronik para sektoriiniin yeni gelismekte olan bir sekt6ér olmasi nedeniyle tiiketici nezdinde bilinirliginin az
olmasi notu baskilayan bir unsurdur. Sirketin mevcut performansini devam ettirecegi beklentisiyle gériiniimii
duragan olarak belirlenmistir.

Basarih is Modeli: Sirket kuruldugundan beri benimsedigi is modelini basarili bir sekilde siirdiirmektedir. Turk
Para daha evvel Turuncu Holding A.S.’nin (Kisaca Turuncu Holding) Adalet Bakanligi, Barolar Birligi ve
TURMOB’a verdigi akilli kimlik kart1 hizmetini sunmak ve elektronik para kurulusu olarak faaliyet gostermek
amactyla 05.08.2014 tarihinde kurulmustur. Sirket mevzuatta yer alan elektronik para ihraci, sanal POS ve
tahsilat hizmetleri, para transferi ve fatura tahsilati olmak {izere bir¢ok faaliyeti yerine getirerek gelirlerini
cesitlendirmektedir. Visa, Mastercard ve Troy lisansina sahip tek elektronik para kurulusu olmasi ve 5464 sayili
Kanun kapsaminda iiye is yeri anlasmas1 yapabilmesi nedeniyle, Sirket tahsilat uygulamalarinda rakiplerinin
Oniine gegmektedir. Ayrica, Sirketin bilgi sistemlerine yonelik alt yapisini ve yazilimmi grup sirketi olan Turk
Finansal Teknoloji A.S.’den temin ediyor olmasi Sirkete maliyet avantaji saglamaktadir. Turk Para, 2018 yilinda
%19,0 oraninda istirak etmis oldugu Turk Finansman A.S. vasitasiyla ileride Param markas1 altinda yer alan 6n
O0demeli kartlarina kredi verme 6zelligi de eklemeyi planlamaktadir.

Giiglii Pazar Pay: Sektoriin 6nemli oyuncularindan olan Sirket, 2018 yil sonu itibartyla istanbul Biiyiiksehir
Belediyesi’ne ait olan ve Istanbul Kart ile tekel konumunda bulunan BELBIM hari¢ tutuldugunda, aktif
biiylikliigli bakimindan 13 elektronik para kurulusu igerisinde ti¢iincii siradadir. Sirket, Aralik 2018 itibariyla
BKM verilerine gore kendisi gibi 6n 6demeli kart ¢ikartan 5 kurulus igerisinden islem hacmi bakimindan %63,4
pay ile lider konumdadir. On 6demeli kart yapisina da sahip olan akilli kimlik kartlar1 alaninda ise Sirket
rakipsizdir.

Deneyimli Ortaklar ve Yoneticiler: Sirket sektoriinde deneyimli ortaklar ve yoneticiler tarafindan
yonetilmektedir. Sirketin ortaklar1 2004 yilinda olusturduklari 6n 6demeli kart alt yapis ile finansal teknoloji
alaninda 15 senelik deneyime sahiptir. Altt Yonetim Kurulu {iyesi alanlarinda uzman kisilerden olugmakta olup,
risk yonetimi ve i¢ kontrol faaliyetleri icra gorevi olmayan Yonetim Kurulu iyesine bagh olarak
yiiriitiilmektedir.

Resesyona Ragmen Biiyiime: Sirket, 2018 yilindaki ekonomik resesyondan, miisteri ¢esitliligi nedeniyle
etkilenmemistir. Sirket, ulusal ¢apta islem gorecek yemekmatik kartinin ¢ikarilmasi, dar gelirli vatandaglara
verilen yardim kartinin gelistirilmesi, 39 AVM i¢in ¢ikarilan 6n 6demeli kartlar ve yurtdisindan para
transferlerine aracilik edilmeye baglanmasi ile yeni miisteriler kazanmstir. Bu sayede Sirketin aktif miigteri
sayisi 3,0 milyona, iglem hacmi 4,0 milyar TL’ye ve aktifleri %38,5 artarak 104,3 milyon TL’ye ulagmustir.

Biiyiimeye Paralel Artan Karhhk: Sirketin karlilik oranlari, her ne kadar bu sektordeki diger sirketlere kiyasla
daha diisiik olmakla birlikte, yiikkselmeye devam etmistir ve net karda artis, karlilik rasyolarini da olumlu
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etkilemis ve ortalama aktif ile ortalama 6zkaynak karlilig1 sirasiyla %4,7 ve %41,4 olarak gerceklesmistir. 2018
yilinin ikinci yarisindan itibaren yasanan finansal istikrarsizliga bagli olarak 6nemli 6lglide artan banka
komisyonlarini Sirketin ayni 6lglide miisterilerine yansitamamasindan dolay1 yil sonunda net kar1 beklentilerinin
altinda kalmigtir. Yine de artan operasyonel giderlere kiyasla gelir kalemlerinin daha fazla artmasi sayesinde
2018 yilinda net kar %65,9 artarak 4,2 milyon TL’ye yiikselmistir. 2019 yilinda da yeni gelismeler ¢ercevesinde
karliligin artmasi beklenmektedir. Yeni fiyatlama politikasinin, toplu tagima sektorii i¢in ¢ikarilacak 6n ddemeli
kartlarin ve bir katilim bankas: ile yiiriitiilen tahsilat projesinin kar artisina katkilari olmas1 beklenmektedir.

Karhlikla Beraber Artan Ozkaynaklar: Sirketin temettii dagitmamasi nedeniyle artan gegmis donem karlari
ve net donem Karmin etkisiyle dzkaynaklar %35,8 artarak 15,6 milyon TL’ye yiikselmistir. Ozkaynaklar ve
aktiflerin birbirlerine yakin oranlarda artmasiyla 6zkaynak orani %15,0’de sabit kalmstir. Sirket gelecek yillar
icinde yeni istirak edinimlerini 6zkaynaklarindan karsilamay1 hedeflemektedir. Kisa veya uzun banka kredisi
bulunmayan Sirket, bor¢lanma maliyetlerinin yiiksekligi nedeniyle 2018 yilinda oldugu gibi 2019 yilinda da
menkul kiymet ihra¢ etmeyi planlamamaktadir.

Korunan Likit Yapr: 2018 yil sonu itibariyla aktiflerin %81,6’smn1 olusturan nakit ve nakit benzerleri
kalemi %36,6 artarak 85,1 milyon TL’ye ulagmgtir. S6z konusu tutarin %32,9’una denk gelen 28,0 milyon TL
sadece Sirkete ait olan toplam nakit tutardir.

Iliskili Taraf Islemlerinde Artis: 2018 y1l sonu itibariyle Turuncu Holding’e Sirket’in 24,9 milyon TL tutarinda
borcu goriinmektedir. S6z konusu borg Tiirkiye Barolar Birligi’nin e-vekalet pulu 6demelerine Turk Para’nin
aracihik etmesinden kaynaklanmaktadir. Turk Para’min 31 Mart 2019 dénemine ait finansallarinda Turuncu
Holding’e olan bu kapsamdaki borcu 4,6 milyon TL diizeyinde gergeklesmistir.

Turk Para Secilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2015 2016 2017 2018
Doénen Varhklar 25.451 42.587 71.547 96.741
Nakit Degerler 20.599 36.100 62.342 85.139
Duran Varhklar 1.763 2.947 3.755 7.582
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.233 2.094 3.011 2424
Aktif Toplamnm 27.214 45.534 75.301 104.323
Aktiflerdeki Biiyiime (%) - 67,3 65,4 38,5
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 23.353 36.445 63.526 88.456
Diger Kisa Vadeli Borglar 19.249 29.703 38.451 2.275
Iliskili Taraflara Diger Kisa Vadeli Borglar 0 0 0 24.958
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 182 120 271 245
Ozkaynaklar 3.680 8.968 11.505 15.622
Net Satislar 2.522 7.277 14.392 38.109
Satislardaki Biiyiime (%) - 188,5 97,8 164,8
Net Kar / Zarar -1.565 794 2.541 4.216
EBITDA 1.237 1.618 3.875 6.592
Faiz Kargilama Orani (x) 0,6 11,4 339,0 4579
Toplam Yiikiimliiliikler/Ozkaynak (x) 6,4 41 55 57
Ozkaynak/Aktifler (%) 13,5 19,7 15,3 15,0

! S6z konusu finansallar smirli bagimsiz denetimden gectigi i¢in raporumuzda sadece bilgi amagh kullanilmgtir.

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S.
Biiyiikdere Cad. Miiselles Sok. Onur Is Merkezi No.1/2 Esentepe, istanbul

Tel: 0212 272 01 44
www.turkrating.com



http://www.turkrating.com/

