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JCR Eurasia Rating, Doruk Faktoring A.$.’nin kredi derecelendirme siirecinde, Uzun ve Kisa Vadeli Ulusal Notlarini ‘AA- (Ttk)’ ve ‘A-1+
(Ttk)’, notlara iligkin gorintimleri ise ‘Stabil’ olarak teyit etti.

Ekonomik konjonktiirdeki degisikliklerden etkilenme seviyesi yiiksek olan faktoring sektorii 2018 yilinda makroekonomik  géstergelerdeki
dalgalanmalarla beraber fonlama gereksinimlerinin 6nemli 6l¢iide karsilandigi bankacilik sekt6riintin hizli kredi hacmi daralmast karsisinda, sorunlu
alacaklarindaki artss, tahsilat glicliikleri ve artan fonlama maliyetleri olumsuzluklarina maruz kalmistr. Bunun etkilerinin ise 2019 yilinda da devam
edecegi ve sektor biyime trendinin gerek misteri sayist gerekse de islem hacmi bazinda sinirh olacagt degerlendirilmektedir. Faktoring sirketlerinin
esas gelirlerini reel sektorin olusturdugu dikkate alindiginda, yurt dist ve yurt ici ekonomik-politik ve jeopolitik gelismelerin piyasalarda yarattgi
volatilitenin ve zayiflayan talep ile beraber yiiksck seviyedeki igsizligin faktoring sektorii tizerinde olasi negatif etkisi yakindan izlenmesi gereken husus
olarak ortaya ¢tkmaktadir. Ote yandan, yapilan reformlar dogrultusunda, etkin gézetim ve denetim agisindan scktériin yasal altyapisi dyilestirilerek,
bilgi sistemlerinin, risk Sl¢iim sistemletinin ve i¢ kontrol sireclerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmast 6zellikle, sektériin kurumsal yapisinin
gelisimine, finansal raporlamalarin kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafhiginin artirlmasina ve rekabet esitliginin saglanmasina yonelik pozitif
yonde ivme kazandirmistir.

Unvani sirasiyla ‘Dogan Factoring Hizmetleri A.S.” ve ‘Dogan Faktoring A.$.” olarak degiserek, 2017 yilinin Kasim ayindan itibaren Doruk Faktoring
A.S. olarak faaliyetlerine devam eden Sirket, 1999 yilinda Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. biinyesinde kurulmus olup basta Dogan Medya Grubu
Sirketleri olmak tizere sektordeki diger sirketlerin reklam ve diger alacaklarinin tahsilati yontemini faktoring hizmeti olarak sunan ilk Sirket olarak 6n
plana ¢tkmistir. Medya ve reklam sektdriine verdigi tahsilat hizmetleriyle elde edindigi deneyim ve bilgi birikimi ile kendini sektérdeki diger faktoring
sitketlerinden aynstiran Sirket, Dogan Medya Grubuwnun satist sonrasinda da faaliyetlerini bu kolda devam ettirmektedir. Sirket, yenilenen
organizasyon yapisi ile faktoring sektoriiniin banka ve bankalara ait kuruluslar tarafindan domine edilmis yapisi icerisinde, yerel bazda reklam
sektoriinde yogunlagan temkinli biytimesini 3 sube agi ile siirdtiirmektedir. Tahsilat hizmetlerinin yani sira muhasebe, mutabakat, hukuk ve finansman
hizmetleriyle de faaliyet alanlarini genisleten Sirket, gerek 6zkaynaklari gerekse de dis kaynaklardan sagladigi fonlarla Grup disindaki firmalarin

finansman ihtiyacint saglamaktadir.

2018 yilinda ekonomideki genel daralmaya ilaveten sorunlu alacaklar, tahsilat zorluklar, bankacilik sektériindeki hizli kredi daralmasi, yiikselen
fonlama maliyetleri ve fon tedarik faaliyetleri, sert kur hareketlerinin reel sektér bilancolart ve 6deme giicti tizerindeki baskisinin sirketlerin varlik
kalitesi tizerindeki etkisi faktoring sektoriini oldukea zorlamig olmakla beraber sektrin hacimsel olarak biytimesini sinirlamistir. Bununla beraber,
artan borclanma maliyetlerinin Sirket’in finansman gidetleri Gizerindeki ve artan operasyon giderlerinin gelirler tizerindeki baskisina ragmen Sirket’in,
temkinli yonetim tutumu gergevesinde sergiledigi sektortin tstiinde net faiz matji ile biitge hedefleriyle uyumlu stirdtrtlebilir karlihgs, 2018 yilindaki
aktif kiicilmesini telafi etmektedir. Firma, sektoriin oldukea tstiinde seyreden ve istikrarh artis gosteren Gzkaynak karlilign ile dagitugt temettiiye
ragmen Urettigi karin 6nemli bir bolimtnt kar yedekleri altinda buinyesinde tutarak igsel kaynak yaratma kapasitesini giclendirmektedir. Bununla
beraber, her ne kadar artis gosterse de sektor ortalamalarin oldukea altinda performans gosteren NPL seviyesi, etkin i¢c kontrol mekanizmalari ve
reklam sektorinde yogunlasmadan kaynakli siiregelen bilgi birikimi ile faktoring alacak portféyinin kalitesine paralel olarak aktif kalitesini
desteklemektedir. Kurulan i¢ kontrol sistemleri ve deneyimli ve yapilanmis yonetim ekibi ile desteklenen risk yonetim alt yapisi, yirattigi temkinli
kredilendirme uygulamalari ile sekt6riin altinda konumlanan NPL seviyesi, tahvil ihraclar ile cesitlendirilmis fonlama profili, reklam sektériinde
yogunlasmadan kaynakli stiregelen bilgi birikimi ve genis misteri tabani, artan grup ici sinerji ve medya sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin reklam
alacaklarinin tahsili konusunda tstlendigi aracilik roli, stirdirtlebilir nakit akimlari ve i¢ kaynak tretim kapasitesi, artan 6zkaynak seviyesi ve karhlik
rasyolart, Dogan Grubu’nun hem finansal hem de operasyonel agidan destegi ve marka kimligi ve ileriye yonelik biiyiime stratejilerinin gerceklesme
kabiliyetinin yiiksekligi ile yaratilacak igsel kaynak ve nakit akimlarinin bor¢ faiz 6demelerini karsilama glici Sirket’in Uzun ve Kisa Vadeli
goriniimiiniin ‘Stabil’ ve Uzun Vadeli Ulusal Notunun ‘AA- (Ttk)’ olarak teyit edilmesinde etkin rol oynamustir. Thrag yoluyla elde edilmesi planlanan
kaynaklar sirket bilancosunda tasinacag icin ayri bir ihrag rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu icerisind e analiz edilmistir. ihrac
edilecek tahvilin sirketin diger yikiimliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastiriimast olmadigs icin sirketin kurumsal yapisinin
notlari ihrag rating’ini de temsil etmektedir. Ancak, ihrag ratingi notlari yapilandiriimis finansman enstriimanlarini kapsamamaktadir.

Sirket, musteri konsantrasyonunu, borglu portfoytniin giclii kredi profili ve etkin risk yonetim uygulamalari ile 6nemli 6lgtide bertaraf etmektedir.
Diger taraftan, dis kaynaklara bagimlihgin finansal giderleri yukart yonli ivmeleyerek faiz oranlarindaki degisikliklerin karlilik tzerindeki belirleyici
ctkisi, Firma’nin notlart tizerinde stres yaratmakla beraber Doruk Faktoring’in ciro ile aktif gelisimi, faiz matjinin seyri, pazar payi, karlilik ve 6zkaynak
seviyesi, vade ve borgluluk yapisi, devam eden ekonomik ve siyasi galkantinin ve gerilimlerin reel sektér tizerindeki etkilerinin varlik kalitesi tizerindeki
ctkileri, d6viz kuru hareketleri ve yiiksek faiz oranlarinin miisteri portféytniin aktif kalitesi izerindeki gelismeleri ve NPL seviyesi JCR Eurasia Rating

tarafindan ilerleyen donemlerde izlenecek diger hususlar olarak géze carpmaktadir.

Ortaklik yapisinda kontrolii elinde tutan, ulusal ve uluslararasi platformda medya (internet, eglence, medya sektorii), enerji ve perakende sektorleri
basta olmak iizere bircok sektérde faaliyet gosteren tiizel kisilik “Dogan Sitketler Grubu Holding A.S" ‘nin ve diger Grup sirketlerinin ihtiyac
duyulmast halinde “Doruk Faktoring A.$.” ‘ye finansal gliclerinin yeterliligine baglt olarak uzun vadeli likidite ve 6z kaynak temin edebilecek yeterli
arzuya ve etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklar dikkate alinarak Sirket’in Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu

icerisinde (1) olarak belirlenmis olup en yiiksek seviyeyi isaret etmektedir.

Diger taraftan, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, piyasalarda ve faaliyet ortamindaki mevcut riskler dikkate
alindiginda sirketin reklam sektoriindeki faaliyet geemisi, etkin piyasa deneyimi ve genis miusteri tabanina ulasilabilirligi, 6zkaynak kalitesi, aktif kalitesi,
oturmus i¢ kontrol sistemi, etkin risk yonetimi ve istihbarat mekanizmasi, grup sirketleri ile olusan sinerji ve reklam,medya sektériindeki piyasa
bilinirliligi, fonlama kaynaklarina erisim kolayhg, glicli teminat seviyesi, meveut misteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumas: ve makro
ckonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi kaydiyla, Doruk Faktoring’in tstlendigi yikiimlilikleri yonetebilecek yeterli deneyim ve altyapiya
ulastigr disinilmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Sirket’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu (A) olarak belirlenmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz
analistlerinden Sn. Merve Hayat ile iletisim kurulabilir.
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