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JCR Eurasia Rating, Siimer Faktoring A.$.’nin periyodik kredi derecelendirme siirecinde, Uzun ve Kisa Vadeli Ulusal Notlarinm ‘BBB+
(Ttk)’ ve ‘A-2 (Ttk)’ olarak ‘Stabil’ gorintimleri ile teyit etti. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararast Yabanct ve Yerel Para Notlari’n1
‘B’ olarak teyit etti.

Ekonomik konjonktiirdeki degisikliklerden etkilenme seviyesi yiiksek olan faktoring sektorii 2018 yilinda makroekonomik gostergelerdeki
dalgalanmalarla beraber fonlama gereksinimlerinin 6nemli 6l¢tide karsilandigt bankacilik sektériiniin hizli kredi hacmi daralmasi karsisinda,
sorunlu alacaklarindaki artig, tahsilat glicliikleri ve artan fonlama maliyetleri olumsuzluklarina maruz kalmistir. Bu durumun etkilerinin 2019
yilinda kismen hafiflemesi neticesinde sektor tekrar biiyiime trendini yakalamustir. Faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sektoriin
olusturdugu dikkate alindiginda, yurt dist ve yurt i¢i ekonomik-politik ve jeopolitik gelismelerin piyasalarda yaratugi volatilitenin ve
zayiflayan talep ile beraber yiiksek seviyedeki igsizligin faktoring sektorii tizerinde olast negatif etkisi yakindan izlenmesi gereken husus
olarak ortaya ¢tkmaktadir. Ote yandan, yapilan reformlar dogrultusunda, etkin gézetim ve denetim agisindan sektériin yasal altyapist
iyilestirilerek, bilgi sistemlerinin, risk 6l¢iim sistemlerinin ve i¢ kontrol siireglerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmast 6zellikle, sektoriin
kurumsal yapisinin gelisimine, finansal raporlamalarin kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafliginin artirlmasina ve rekabet esitliginin
saglanmasina yonelik pozitif yonde ivme kazandirmustir. Ilaveten, 2020 yilinda ilkemizde ve dinyada hizla yayilan Covid-19 kiiresel
salgininin potansiyel etkileri hentiz tam olarak ortaya ¢tkmamug olmakla birlikte, tilkemizde ve diinyada ekonomi basta olmak tizere 6nemli
olumsuz etkilerinin olmasi ve bu durumun 2020 yilinda reel ve faktoring sektér performanslarini olumsuz yonde etkilemesi beklenmektedir.

1996 yilinda Stimerbank T.A.$. istiraki olarak kurulan Stimer Faktoring, Stimerbank’in TMSF’ye devrolmasi sonrasinda 2002 yilinda
Ozellestirilmistir. 2014’de Altinbag Ailesi tarafindan devralinan Sirket, 2016 yilinda ayni aile biinyesindeki, faktoring, varlik yonetimi,
kuyumculuk gibi bir¢ok sektérde operasyonlart bulunun ASV Holding catist altinda yapilanmustir. Sirket, yerel bazda temkinli biytimesini
Istanbul’da merkez ofisinin yani sira 2, Bodrum, Ankara ve Antalya’da bulunan birer subesi ile stirdiirmektedir.

2018 yilinda sorunlu alacaklar, tahsilat zorluklari, bankacilik sektériindeki hizh kredi daralmasi, yiikselen fonlama maliyetleri ve fon tedarik
faaliyetleri, sert kur hareketlerinin reel sektor bilangolart ve 6deme giicti tizerindeki baskisinin sirketlerin varlik kalitesi tizerindeki etkisi,
faktoring sektoriinii oldukea zorlamis olmakla beraber sektoriin hacimsel olarak biiytimesi tizerindeki sinirlayict etkisini 2019 yil i¢inde
hafifleyerek strdirmistiir. Strdirilebilir karhlik stratejileri kapsaminda temkinli blyimesini stirdiiren Stimer Faktoring, 2019 yilinda
azalmaya devam eden islem hacmine bagli olarak net faiz gelirleri baskilanarak sektoriin altinda konumlanan faiz marji, gelir tzerinde
baskilayict etki yaratmistir. Diger taraftan olumsuz piyasa kosullart ve makroekonomik risk faktorleri nedeniyle sektor ortalamalarinin
altinda aktif biytimesi ve faaliyetlerindeki yavaslamaya bagli pazar payinda devam eden digme trendi, firma notlari tizerinde stress yaratan
diger unsurlar olsa da verimlilik ve kar odakli yénetim tutumu cergevesinde genisleyen sube agina ragmen karliligindaki istik rar1 devam
ettirmeyi bagarmugtir. Diger taraftan, déviz kutlarindaki dalgalanmanin bir énceki yila gore sinirlt olmasinin kambiyo zararlart tizerindeki
iyilestirici etkisi net kara olumlu yansimugtir. Fonlama maliyetlerindeki dists egiliminin 6ntiimiizdeki dénemlerde de devam etmesi
finansman giderlerini asag1 yonli ivmeleyerek dénem sonu kati tizerindeki olumlu etkisini stirdiirmesi beklenmektedir. Artma egiliminde
olmasina ragmen sektor ortalamalarinin oldukea altinda konumlanan NPL seviyesi ve sorunlu alacaklarin devredilmesi ile aktif kalitesini
korumakta, miisteri bazli konsantrasyon riskini, bor¢lu portfoyiiniin gliclii kredi profili, yiksek kesideci sayist ve etkin risk yonetim
uygulamalari ile yumugatmaktadir. Tim bunlara ilaveten, artan édenmis sermayesi ile giiclenen 6zkaynak kalitesi ve seviyesi; net kar da
stiregelen artis ve sektor ortalamalarinin Gizerinde 6zkaynak ve aktif getirileri; 2015’den itibaren tahvil ihraglart ile ¢esitlenenen fonlama
yapist ile likidite yonetimine katki saglamasi; mali agidan Grup destegi ve ileriye yonelik biylime stratejilerinin gergeklesme kabiliyetinin
yiiksekligi ile yaratilacak i¢sel kaynak ve nakit akimlarinin borg faiz 6demelerini karsilama glicti g6z 6niine alindiginda, Sirket’in Uzun Vadeli
Ulusal Notu ‘BBB+(Ttk)’ ve goriiniimit ‘Stabil’ olarak teyit edilmistir. Thrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda
tasinacagi icin ayri bir ihrag rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz edilmistir. Thrac edilecek tahvilin,
teminat agisindan, Sirket’in diger yikimliliklerine gore ilave digsal kefalet saglanmis olunmasindan dolayt Uzun Vadeli Ulusal Thra¢ Nota
‘A-(T1k)’ olarak sirketin Uzun Vadeli Ulusal Not'undan daha yukarida belirlenmistir.

Stimer Faktoring’in ciro ile aktif gelisimi, faiz marjinin seyri, pazar payi, karlilik ve 6zkaynak seviyesi, vade ve borgluluk yapisi, yogun rekabet
kosullarinin hakim oldugu faktoring sektoriinde, Sirket’in piyasada yayginlasabilmesi icin miisteri sayisindaki gelisim ihtiyact, konsantrasyon
riskini azaltmak icin alacak portféyliniin granilaritesini arttiran gelismeler, devam eden ekonomik ve siyasi gerilimlere ilaveten Covid 19
salgtninin etkisinden kaynaklanan giiclii olumsuz risklerin ve kiiresel durgunlugun reel sektoér tizerindeki etkileri, déviz kuru hareketlerinin
miisteri portfoyiintn aktif kalitesi Gzerindeki gelismeleri, sorunlu alacaklarin tahsilat performansi ve NPL seviyesi JCR Eurasia Rating
tarafindan ilerleyen dénemlerde izlenecek diger hususlar olarak géze ¢arpmaktadir.

Siimer Faktoring’in miilkiyeti, 60 yili askin siiredir ulusal ve uluslararasi platformda birgok sektérde faaliyet gosteren Altinbag Ailesi’nin
pay sahibi oldugu ASV Holding A.$.ye aittir. Nihai ortaklik yapisinin, ihtiya¢ halinde Sirketi destekleyecek finansal gli¢ ve arzuyu korudugu
distintlmekte olup Sirketin Desteklenme Notu, JCR-ER notasyonu icerisinde yeterli diizeyi isaret eden (2) olarak teyit edilmistir.

Ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, piyasalarda ve faaliyet ortamindaki mevcut riskler dikkate
alindiginda sektordeki faaliyet geemisi, misteri portfoyii, deneyimli kadrosu ve oturmus komiteleri ile etkin risk ve kurumsal uyum
uygulamalari, sektor ortalamalarinin oldukea altinda seyreden NPL orani, fonlama kaynaklarina erisim kolayligi, sermaye seviyesi ve igsel
kaynak yaratma kapasitesi dikkate alindiginda, mevcut musteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumast ve makroekonomik seviyenin
mevcut haliyle devam etmesi durumunda istlendigi yuktimliliikleri yonetebilecek altyapiya ulastigi disiiniilmektedir. Bu noktadan
hateketle, JCR Eurasia Rating notasyonu icerisinde, Sirket’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu (B) olarak teyit edilmistir.

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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