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JCR JCR Eurasia Rating, Doruk Faktoring A.$.’nin kredi derecelendirme siirecinde, Uzun ve Kisa Vadeli Ulusal Notlarini ‘AA- (Ttk)’ ve ‘A-1+

(T1k)’ olarak yukart yonlii revize etti, notlara iliskin goriintimleri ise ‘Stabil’ olarak belirledi.

Eurasia Rating,

Makroekonomik kosullardaki dalgalanmalardan ve istikrarsizliktan etkilenme seviyesi yiiksek olan faktoring sektoriinde ekonomik konjonktiirdeki

degisiklikler ve BDDK’nin regulasyon calismalari yonetim politikalart Gzerinde belirleyici olmaktadir. Diger taraftan, yapilan reformlar

Doruk Faktorlng A.S. df)grultl.lsgnda, c.tkm g.ozctl.m. ve denetim agisindan sclftorllm yasal alﬁygiplsl iyilestirilerek, bilgi slstcn'.xlc.:ru.'un, risk Sl¢im sistemlerinin ve i¢ .kOl'.lt[.‘O]
streclerinin  tesis edilmesinin  zorunlu tutulmast 6zellikle, sektérin  kurumsal yapisinin - gelisimine, finansal raporlamalarin  kalitesinin,

ve Tahvil standardizasyonunun ve seffafliginin artirilmasina ve rekabet esitliginin saglanmasina yonelik pozitif yonde ivme kazandirmistr. Faktoring
o ’ sirketlerinin esas gelirlerini reel sektériin olusturdugu dikkate alindiginda, yurt dist ve yurt ici eckonomik-politik ve jeopolitik gelismelerin piyasalarda
Ihraglarl nin yarattdi volatilitenin ve tesvik edici politikalar ile desteklenen biyiime ortamimin faktoring sektdrii tizerindeki etkileri yakindan izlenmesi gereken
periyodik géZdel’l husus olarak ortaya ¢cikmaktadir.

gegirme SﬁreCinde Doruk Faktoring, 1999 yilinda Dogan Grubu igerisinde ‘Dis Faktoting A.S.” éinvani altinda kurulmus olup 2001 yilinda degisen ortaklik yapist ile
agirlikli olarak Dogan Medya Grubu sirketlerinin reklam ve diger ticari alacaklarinin tahsiline dayali nakit akimlarinin temlik edilmesi karsihiginda
iligkili firmalara grup alacaklarmin tahsilati anlaminda hizmet vermektedir. Sirket’in tnvani sirasiyla ‘Dogan Faktoring Hizmetleri A.$.” ve ‘Dogan
aktoring A.S.” olarak degiserek, yiinin Kasim ayindan itibaren Doruk Faktoring A.S. olarak faaliyetlerine devam etmektedir. Sirket,

Zun ve sa aei Faktoring A.$. olarak degiserek, 2017 yil K yindan itib Doruk Faktoring A. larak faaliyetlerine d ktedir. Sirk
finansman kullandiriminda ézellikle grup ticati borglarinin alacaklilar acisindan faktdr edilmesi yoniiyle faaliyet gostermekte ve alacakl firmalara
Ulusal Notlarl’nl nakit akist saglamaktadir. Diger taraftan diger reklam ajanslarina ve diger grup dist medya kuruluglarinin tahsilatlarina aracilik eden Doruk Faktoring

AS., Turkiye’de reklam alacaklarinin tahsilati yontemini faktoring hizmeti olarak sunan ilk Sirket olarak 6n plana cikarak kendini sektbrden 6nemli

‘AA- (Ttk)’ ve ‘A-1+

planladigi sube agr ile sektor ortalamalarinin Gstiinde birikimli biytime performansini temkinli olarak devam ettirmektedir.
(Trk) olarak yukar1

olgide aynstirmaktadir. Sirket, yenilenen organizasyon yapisi, reklam sektériinde yogunlasarak genisleyen misteri tabani ve actigi ve agmayi

yénlﬁ reViZe etti, Cﬂiro baztnéa .sck.tfir.iin. L.)Idllk(;a ustiinde bir biyiime pfrforman51.sergil?y'en Sirk.ct pazz.u' payindaki buytimeyi grup.if;i sinerji ve n;\edya s.cdlftéjr(indc
stiregelen bilgi birikimi ile desteklemekte, medya sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin reklam alacaklarinin tahsili konusunda tstlendigi aracihik

gérﬁnf[mlerini ise rolii ile sektordeki farkl konumunu strdiirmekte, kisith alternatif finansman kaynaklarinin yarattgr sektorel dezavantaja karsilik tahvil ihraglar ile
q borg yapisinit ¢esitlendirerek likidite yonetimini rahatlatmakta, degisken faizli ve déviz cinsi yiikiimliliklerin yer almadigi bilanco yapist ile piyasa
Stabll OIarak riskini buytik 6lciide bertaraf etmekte ve grubun ticari borglari kapsaminda ilgili taraflarin alacaklarinin faktor edilmesi faaliyetlerinin yani sira grup
belirledi. dist al.acak Falxtormg alaninda da .varllk bii}iimes.ini si‘irdﬁrmcktcdir. RisAk yonetim altyapist, kurulan i¢ kon.trn.)l sistémlcr.i ve deneyimli ve ﬁsrikrarh
yonetim ekibi ile iyi tamimlanmus is akisi siirecleri, etkin kurumsal yonetim uygulamalar ve yurtttiigi temkinli kredilendirme uygulamalari ile NPL

seviyesini sektoriin olduke¢a altinda konumlandirarak aktif kalitesine olumlu etkisini devam ettiren Sirket, Grup alacaklarinin tahsili ile nakit
akimlarinin stirekliligi imkanint elde ederek, bu yaygin tahsilata aracilik sonucunda olusan fonlardan elde edilen gelirlerle medya sektoriintin alacak

, , temliklerinin riskleri icin dogal teminat olusturarak riski yumusatmakta, sorunlu alacak seviyesini minimize etmektedir.

{laveten, sektériin oldukca tizerinde performans gostermeye devam eden karlilik rasyolari, hem mali hem de operasyonel agidan Grup destegi,
Sirketin buitceledigi rakamlarla ilk ceyrekte gerceklesen finansal yapist ile uyumlu seyri ve ileriye yonelik buytime stratejilerinin gergeklesme kabiliyeti
tzerindeki destekleyici etkisi ve 6zkaynak yaratma kapasitesinin bilanco dengelerinin risk diizeyini asagtya ¢ekecek giice ve belirginlesen bir kaliciliga
ulagmast dikkate alinarak, Sirket’in Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘A+ (Trk)’ seviyesinden ‘AA-(Trk)’ seviyesine, Kisa Vadeli Ulusal Notu ‘A-1 (Ttk)’
seviyesinden ‘A-1+ (Trk)’ seviyesine yukari yonlu revize edilerek not gériiniimlerinin tamamu ise ‘Stabil’ olarak belirlenmistir. Diger taraftan, her
ne kadar Sirket’in 6denmis sermayesi i¢sel kaynaklarla iki katina cikarilarak 6zkaynaklarinin énemli boliminin sermayeye eklenmesi nedeniyle
birikmis gegmis yil karlarinin her an dagitilma ve 6zkaynaklarinin azalma olasihgi minimize edilmis olsa da, 2017 yihinda gerceklesen Gzkaynak
biiytimesinin aktif biiytimesine eslik edememesinin ilave sermaye ihtiyact yaratmasi, borglu portfoytniin glicli kredi profiline ve etkin risk yonetim

uygulamalarina ragmen yiksek musteri konsantrasyonun olusturdugu baski, dis kaynaklara yiiksek bagimlihigin finansal giderleri yukart yonla

ivmeleyerek faiz oranlarindaki degisikliklerin karlilik Gzerindeki belirleyici etkisi Firma’nin notlar tizerinde stres yaratmaktadir. Diger taraftan, Sirket,
NOTLAR reklam sektoriinde tahsilata aracilik sonucu yaratugs faiz dist komisyon gelirleriyle, azalan faiz marji tizerindeki baskiyr yumusatarak gelir cesitliligi

Uzun Kisa yaratmaktadir. Doruk Faktoring’in ciro ile aktif gelisimi, faiz marjinin seyri, pazar payi, karlilik ve 6zkaynak seviyesi, vade ve borgluluk yapist, devam
Velomiaral B BBB- A-3 eden ekonomik ve siyasi calkantinin ve gerilimlerin reel sektor tizerindeki etkilerinin varlik kalitesi tizerindeki etkileri ve Dogan Holding’in satisa

konu Sirketlerinden bir kisminin grup disina ¢tkmasinin olasi etkileri, JCR-ER tarafindan izlenmeye devam edilecek hususlar arasinda yer almaktadir.

Tiirk Parast BBB- A-3

Stabil Stabil raporu icerisinde analiz edilmistir. Thrag edilecek tahvilin sirketin diger yikiimliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastirlmasi

Thrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda tasinacagi icin ayri bir ihrag rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme
Goriiniim Sl Stabil olmadigi icin sirketin kurumsal yapisinin notlart ihrag rating’ini de temsil etmektedir. Ancak, ihra¢ ratingi notlart yapilandirilmis finansman
. enstriimanlarint kapsamamaktadir.

Thra¢ Notu n.a n.a
Ulusal Not AA(Trk)  A-1+(Trk) Ortaklik yapisinda kontrolii elinde tutan, ulusal ve uluslararas: platformda medya, enerji ve perakende sektorleri basta olmak tizere birgok sektorde
faaliyet gosteren tiizel kisilik “Dogan Sirketler Grubu Holding A.S" ‘nin ve diger Grup sirketlerinin ihtiya¢ duyulmasi halinde “Doruk
Bt Stabil Stabil Faktoring A.$.” ‘ye finansal glclerinin yeterliligine bagli olarak uzun vadeli likidite ve 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve etkili
operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklar dikkate alnarak Sirket’in Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde (1)

e ¢ Notu AA(Trk)  A-1+(Ttk) olarak belirlenmis olup en yiiksek seviyeyi isaret etmektedir.
Desteklenme Notu 1 - Ote yandan JCR-ER olarak, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, sirketin reklam sektdriindeki faaliyet
Ortaklardan _ gegmisi, etkin piyasa deneyimi ve genis musteri tabanina ulasilabilirligi, 6zkaynak kalitesi, artan islem hacmi, aktif kalitesi, etkin risk yonetimi ve
Bagimsizlik Notu A istihbarat mekanizmasi, ulasmis oldugu piyasa bilinirliligi, grup sirketleri ile olusan sinerji ve reklam,medya sekt6riindeki piyasa bilinirliligi, fonlama

kaynaklarina erisim kolaylhgs, yiksek konsantrasyon riskine ragmen etkili risk yonetimi ve teminat yapisi ile giiclenen NPL seviyesi, piyasalarda ve

faaliyet ortamindaki mevcut riskler dikkate alindiginda, mevcut misteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumasi ve makro eckonomik seviyenin
mevcut haliyle devam etmesi durumunda tstlendigi yiiktimliliikleri yonetebilecek altyapiya ulastigr distinilmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia

Sektor: Faktoring

Rapor Tarihi: 02/05/2018
Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz
AIlaliSt(lel') analistlerinden Sn. Merve Hayat ile iletisim kurulabilir.

Rating notasyonu igerisinde, Sirket’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu (A) olarak belirlenmistir.
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