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JCR Eurasia Rating, yeniden gézden gecirme siirecinde “Tam Faktoring A.S.” ve “Planlanan Tahvil Thraglar” nin Uzun ve Kisa Vadeli Ulusal
Notlarint ‘A-(Trk)’ ve ‘A-1 (Trk)’ olarak, notlara iligkin goriiniimleri ise ‘Stabil’ olarak teyit etti.

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para :  BBB-/(Negatif Goriinim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu :  BBB-/(Negatif Goriiniim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : A-(Trk) / (Stabil Gériinim)
Uzun Vadeli ihrag Notu : A-(Trk)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : A-3/(Negatif Gértinim)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu ¢ A-3/(Negatif Goriinim)
Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-1(Trk) / (Stabil Goriinim)
Kisa Vadeli ihrag Notu : A-1(Trk)

Desteklenme Notu )

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

Ekonomik konjonktiirdeki degisikliklerden etkilenme seviyesi yliksek olan faktoring sektérii 2018 yilinda makroekonomik gostergelerdeki dalgalanmalarla
beraber fonlama gereksinimlerinin 6nemli 6l¢ide kargilandigt bankacilik sekt6riniin hizli kredi hacmi daralmast kargisinda, sorunlu alacaklarindaki artg,
tahsilat giicliikleri ve artan fonlama maliyetleri olumsuzluklarina maruz kalmigtir. Bunun etkilerinin ise 2019 yilinda da devam edecegi ve sekt6r biylime
trendinin gerek misteri sayist gerekse de islem hacmi bazinda sinirh olacagi degerlendirilmektedir. Faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sektoriin
olusturdugu dikkate alindiginda, yurt dist ve yurt igi ekonomik-politik ve jeopolitik gelismelerin piyasalarda yarattigi volatilitenin ve zayiflayan talep ile
beraber yiiksek seviyedeki issizligin faktoring sektorii iizerinde olast negatif etkisi yakindan izlenmesi gereken husus olarak ortaya ¢tkmaktadir. Ote yandan,
yapilan reformlar dogrultusunda, etkin gézetim ve denetim agisindan sektSriin yasal altyapisi dyilestirilerek, bilgi sistemlerinin, risk élgiim sistemlerinin ve i¢
kontrol stireglerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi Ozellikle, sektoriin kurumsal yapisinin - gelisimine, finansal raporlamalarin  kalitesinin,
standardizasyonunun ve seffafliginin artirilmasina ve rekabet esitliginin saglanmasina yoénelik pozitif yénde ivme kazandirmistir.

2018 yilinda sorunlu alacaklar, tahsilat zorluklari, bankacilik sektoriindeki hizli kredi daralmasi, yikselen fonlama maliyetleri ve fon tedarik faaliyetleri
faktoring sektoriint oldukga zorlamis olmakla beraber sektériin hacimsel olarak biiylimesi tGzerindeki sinirlayict etkisini siirdiirmektedir. Ayrica fonlanma
yapisinin kisalan vade yapist ve sirketin karlilik oranlari tizerindeki asagt yonli baskt Sirket’in uzun ve kisa vadeli notlar1 tizerinde stres unsuru olmaya
devam etmektedir. Diger taraftan, sektor ortalamalarinin oldukga tzerinde seyreden 6zkaynak seviyesi, graniiler misteri tabaninin  kesideci ve sektor
konsantrasyonu riskine karst koruyarak vatlik kalitesini gliclendirmesi, sektr ortalamasinin altindaki NPL orani, EBRD den saglanan kredi imkan: ile
fonlama cesitliligini artirmayr bagarmasi, tecriibeli yonetim kadrosunun varligr ve iletiye yonelik buyiime stratejilerinin gergeklesme kabiliyetinin yiiksekligi
Sirket’in Uzun Vadeli Ulusal Notunun ‘A- (Ttk)’ , Uzun ve Kisa Vadeli gériintimiiniin ise ‘Stabil’ olarak teyit edilmesinde etkin rol oynamistir.

Biitce hedeflerinin gergeklestirilme performansi, sektorel gelismeletin ve faiz oranlarindaki degisikliklerinin sirketin i¢ kaynak tretimi giicli ve varlik kalitesi
tzerinde yaratacagi etkiler ve operasyonel maliyetlerin seyrinin not ve gériniim tzerindeki etkileri JCR-ER’in izleyecegi ¢ncelikli alanlar arasinda yer
almaktadir.

Thrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilancosunda tasinacagi icin ayri bir ihrac rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu
icerisinde analiz edilmistir. Thrag edilecek tahvilin sirketin diger yiikiimlilliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilagtiriimast olmadigt igin
sitketin  kurumsal yapisinin notlar1 ihra¢ ratingini de temsil etmektedir. Ancak, ihra¢ ratingi notlart yapilandirdmis finansman enstrimanlarint
kapsamamaktadir. Thraca iliskin notlar gerek dolasimdaki gerekse de ihrag edilecek borglanma enstriimanlarina atanmis olup vadelerine kadar olan
degerlendirmeleri icermektedir.

Tam Faktoring A.S. nin sektérde benimsedigi strateji ve olusturdugu organizasyonel yapist ile kisa stirede elde ettigi faaliyet performans: dikkate alindiginda
ortaklik yapisinin gerektiginde Sirket’e uzun vadeli likidite veya 6z kaynak temin edebilecek konfora ve arzuya sahip oldugu kanaatine ulagilmistir. Bu
kapsamda, Sirketin Desteklenme Notu (2) olarak teyit edilmistir. JCR Eurasia Rating olarak, Sirketin bitylime projeksiyonlart ve potansiyeli, sermayelesme
diizeyi, likidite profili ve pazar payinda gosterdigi artis dikkate alindiginda, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakidmaksizin, st
yonetimde istikrarin saglanmast ve makroekonomik gériniiminin 6nemli 6l¢tide bozulmamast kaydiyla tstlendigi yiiktimliliikleri yonetebilecek yeterli
deneyim ve altyapiya ulastigt disinilmektedir. Bu kapsamda, Tam Faktoring A.$.’nin Ortaklardan Bagimsizlik Notu, yetetli dizeyi isaret eden (B) olarak
teyit edilmistir.
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