TURK

Uluslararasi tecrube, Yerel bakis

Bilgi i¢in: Sanem Kabakilig
sanem@turkrating.com

ZORLU FAKTORING A.S.

Uzun Vadeli Ulusal Derecelendirme Notu: TR A
Kisa Vadeli Ulusal Derecelendirme Notu: TR A2
Goriiniim: Duragan

Onceki Notlar
UVUKD Notu: TR A- KVUKD Notu: TR A2  Gériintimii: Pozitif Tarih: 28.08.2014
UVUKD Notu: TR A  KVUKD Notu: TR A2 Gériiniimii: Duragan  Tarih: 20.04.2015

Istanbul, 20 Nisan 2016 - Zorlu Faktoring A.S.’nin (Kisaca Zorlu veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR A, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 ve goriiniim duragan
olarak teyit edilmistir. Bu kredi derecelendirme notunu destekleyen temel faktorler sirketin
kurumsallagsmada, verimlilikte ve basta karlilik oranlart olmak iizere finansal performansta kat ettigi
mesafe, yetkin yonetim kadrosu ve gii¢lii bir holding destegi olmasidir.

islem Hacminde Biiyiime: Ana faaliyet konusu yurtigi kabili riicu faktoring islemleri olan ve deneyimli ve
giiclii bir ekip tarafindan 2012 sonunda kurulan Zorlu Faktoring, ortaklik yapisinin destegi ile sektorde
onemli bir oyuncu olma hedefinde ilerlemektedir. Zorlu Holding’in gereken sermayeyi koymasi ve
bor¢lanmalarinda kefalet saglamasi onemli bir destek olusturmaktadir. Sirket yonetimi, bu destegi
kullanarak, risklerini iyi yonetmeyi basarmig, 2015 yilinin tiim olumsuz faaliyet ortami kosullarina ragmen
islem hacmi %26 bilylimiis ve bu sayede net karinda onemli 6l¢iide artis saglamistir. 2015 yilsonunda
piyasada iflas ertelemelerin ve tahsili geciken alacaklarin artmasi nedeniyle, biiylimesini frenlemis ve bu
nedenle net faktoring alacaklarimi sadece %0,9 artirarak 294 milyon TL’ye yiikseltmistir. Sirket yonetimi
tahsili gecikmis alacaklarin KOBI segmentinde daha fazla artmaya baslamasi nedeniyle, portfoyiindeki
KOBTI’lerin paymi azaltma karari almistir. Bu durum sirketin risk yogunlasmasinin artmasina neden
olmustur.

Giiglii Ortakhk Yapisi: 2015 yilinin 3’iincli ¢eyregi itibartyla 25,6 milyar TL aktif biyiikligi ile
Tiirkiye’nin dnemli holdinglerinden biri olan Zorlu Holding’in %98 istiraki olmasi, Zorlu’nun franchise
degerine katkida bulunmaktadir. Zorlu Holding, ev tekstili, dayanikli tiiketim ve elektronik, enerji,
gayrimenkul, madencilik ve finans alanlarinda faaliyet gosteren ¢ok sayida sirket ile faaliyetlerine devam
etmektedir. Zorlu Holding’in 2015 yilinin 3’iincii ¢eyrek konsolide cirosu 9,2 milyar TL olarak
ger¢eklesmis ve 777 milyon TL faaliyet kar1 elde etmistir.

Karhhkta Artis: Zorlu’nun faktoring islem hacmindeki ve faiz marjindaki artig karlilik rakamlarina
olumlu olarak yansimigtir. Genel olarak faktoring sektoriinde faiz marjlarinin 2012 yilindan beri diismeye
devam ettigi dikkat ¢ekmektedir. 2015 yilinda da sektoriin faiz marj1 %0,5 puan azalmisken, Zorlu’nun faiz
marjinin %5,7’den %7’ye yiikselmistir. Zorlu, %3,1 ortalama aktif karlilig1 ve %27,6 ortalama 6zkaynak
karlilig1 ile sektdr ortalamalarinin izerinde karlilik oranlarina sahiptir.

TGA Oraninda Artis: Kredi tahsis ve risk izleme prosediirleri ayrintili olarak tasarlanmig ve
uygulanmaktadir. 2015 yilinda tahsili gecikmis alacak oranmin artmasinin nedeni piyasalarda yasanan
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durgunluk nedeniyle, basta tekstil ve insaat olmak iizere bir¢ok sektdrde olusan batik kredilerdir. Zorlu’nin
TGA orani, 2015 yilinda %3,2’ye yiikselmis olmakla birlikte, sektér ve peer grup ortalamasinin altinda
kalmustir.

2016 Yihinda da Biiyiime Temkinli: Zorlu'nun yonetimi, 2016 yilmin 2015 yili gibi sektor agisindan zor
bir yil olmasimi beklemektedir ve buna gore 2016 yili hedeflerini 2015 yili gelismelerini dikkate alarak
belirlemistir. 2016 yilinda portfoyiindeki KOBI agirhigini azaltarak kredibilitesi daha yiiksek kurumsal ve
ticari sirketlere Oncelik verilecektir. Bu c¢ercevede 2016 yilinda faktoring alacaklarinda %27°lik,
karlilikta 919,8’lik biiylime hedeflemektedir. Yil sonu faktoring alacaklarmin 375 milyon TL’ye
yiikselmesi beklenmekte, 6zkaynak karliliginin %20-25 araliginda gerceklestirilmesi, aktif karliliginin ise
daha 6nceki yillara paralel 6lgiilerde siirdiiriilmesi hedeflenmektedir.

Turkrating tarafindan Zorlu’nun ana ortagi Zorlu Holding’in derecelendirme analizi yapilmamis olmakla
birlikte incelenen konsolide finansal tablolar ¢er¢evesinde Holding’in Zorlu’ya finansal destegi verebilecek
giicte oldugu ve bu destegi esirgemeyecegi varsayilmaktadir.

Zorlu Faktoring’in Secilmis Finansal Gostergeleri (1000 TL)

(1000 TL) 2012 2013 2014 2015
Aktif toplami 44.228 198.940 297.548 300.365
Aktif Biiyiime Orani - 349,8 49,6 0,9
Toplam Faktoring Alacaklari (Net) 42.678 194.313 291.753 294.461
TGA Orani 0,0 1,7 19 3,2
Toplam Borglanma 34.046 177.587 259.570 252.508
Ozkaynak 9.439 19.812 36.316 45.445
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 21,3 10,0 12,2 15,1
Faktoring Gelirleri 737 23.229 40.718 58.703
Net Faktoring Gelirleri* 534 8.793 13.833 18.401
Net Faktoring Faiz Marji (%) - 8,7 58 7,1
Faktoring Faaliyet Kar/Zaran -959 4.446 7.951 10.937
Net Kar -561 3.623 6.502 9.129
ROAA (%) - 3,0 2,6 3,1
ROAE(%) - 27,7 28,3 27,6
Net Faktoring Gelirleri*: faktoring islemlerinden alinan faiz ve komisyon — kullanilan kredilere &denen faiz

ve komisyon +,- kur farklari + tiirev islem kari/zarari — TGA i¢in ayrilan karsiliklar
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