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JCR Eurasia Rating, Doruk Faktoring A.$.’nin kredi derecelendirme stirecinde, Uzun ve Kisa Vadeli Ulusal Notlarini ‘AA- (Trk)’ ve ‘A-1+ (Trk)’ olarak yukari yonlu revize etti, notlara iliskin
gorlintmleri ise ‘Stabil’ olarak belirledi.

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : BBB- / (Stabil Gériiniim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- / (Stabil Goriintim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : AA- (Trk) / (Stabil Gériiniim)
Uzun Vadeli Ulusal ihrag Notu : AA- (Trk)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : A-3 / (Stabil Gériinim)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : A-3 / (Stabil Gériinim)

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-1+ (Trk) / (Stabil Gérinim)
Kisa Vadeli Ulusal ihrag Notu : A1+ (Trk)

Desteklenme Notu : 1

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : A

Makroekonomik kosullardaki dalgalanmalardan ve istikrarsizliktan etkilenme seviyesi yiiksek olan faktoring sektériinde ekonomik konjonkturdeki degisiklikler ve BDDK’nin regiilasyon galismalari yonetim politikalari
uzerinde belirleyici olmaktadir. Diger taraftan, yapilan reformlar dogrultusunda, etkin gézetim ve denetim agisindan sektortin yasal altyapisi iyilestirilerek, bilgi sistemlerinin, risk 6lglim sistemlerinin ve i¢ kontrol
sureglerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi 6zellikle, sektérin kurumsal yapisinin gelisimine, finansal raporlamalarin kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafliginin artirimasina ve rekabet esitliginin
saglanmasina yonelik pozitif yonde ivme kazandirmistir. Faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sektériin olusturdugu dikkate alindiginda, yurt digi ve yurt i¢i ekonomik-politik ve jeopolitik gelismelerin piyasalarda
yarattigi volatilitenin ve tegvik edici politikalar ile desteklenen blytime ortaminin faktoring sektéru tizerindeki etkileri yakindan izlenmesi gereken husus olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Doruk Faktoring, 1999 yilinda Dogan Grubu igerisinde Dig Faktoring A.S. biinyesinde kurulmus olup 2001 yilinda degisen ortaklik yapisi ile agirlikli olarak Dogan Medya Grubu sirketlerinin reklam ve diger ticari
alacaklarinin tahsiline dayali nakit akimlarinin temlik edilmesi karsiliginda iliskili firmalara grup alacaklarinin tahsilati anlaminda hizmet vermektedir. Sirket’in tinvani sirasiyla ‘Dogan Factoring Hizmetleri A.S.” ve
‘Dogan Faktoring A.S.” olarak degiserek, 2017 yilinin Kasim ayindan itibaren Doruk Faktoring A.S. olarak faaliyetlerine devam etmektedir. Sirket, finansman kullandirminda 6zellikle grup ticari borglarinin alacakllar
agisindan faktor edilmesi yonuyle faaliyet gostermekte ve alacakh firmalara nakit akisi saglamaktadir. Diger taraftan diger reklam ajanslarina ve diger grup disi medya kuruluslarinin tahsilatlarina aracilik eden Doruk
Faktoring A.S., Turkiye’de reklam alacaklarinin tahsilati ydntemini faktoring hizmeti olarak sunan ilk Sirket olarak 6n plana gikarak kendini sektérden énemli Slgtide ayristirmaktadir. Sirket, yenilenen organizasyon
yapisi, reklam sektoriinde yogunlasarak genigleyen musteri tabani ve agtigi ve agmayi planladigi sube agi ile sektér ortalamalarinin tstiinde birikimli blytime performansini temkinli olarak devam ettirmektedir.

Ciro bazinda sektoriin oldukga tstlinde bir biiyiime performansi sergileyen Sirket pazar payindaki biytimeyi grup igi sinerji ve medya sektériinde stiregelen bilgi birikimi ile desteklemekte, medya sektériinde faaliyet
gosteren sirketlerin reklam alacaklarinin tahsili konusunda tstlendigi aracilik rolu ile sektérdeki farkl konumunu sirdirmekte, kisith alternatif finansman kaynaklarinin yarattigi sektérel dezavantaja karsilik tahvil
ihraglari ile borg yapisini gesitlendirerek likidite yonetimini rahatlatmakta, degisken faizli ve déviz cinsi yukiimluliiklerin yer almadigi bilango yapisi ile piyasa riskini buyiik 6lgide bertaraf etmekte ve grubun ticari
borglari kapsaminda ilgili taraflarin alacaklarinin faktor edilmesi faaliyetlerinin yani sira grup disi alacak faktéring alaninda da varlik biiytimesini sirdiirmektedir. Risk yonetim altyapisi, kurulan i¢ kontrol sistemleri ve
deneyimli ve istikrarli yonetim ekibi ile iyi tanimlanmis is akisi stiregleri, etkin kurumsal y6netim uygulamalari ve yuruttuga temkinli kredilendirme uygulamalari ile NPL seviyesini sektoriin oldukga altinda
konumlandirarak aktif kalitesine olumlu etkisini devam ettiren Sirket, Grup alacaklarinin tahsili ile nakit akimlarinin strekliligi imkanini elde ederek, bu yaygin tahsilata aracilik sonucunda olusan fonlardan elde edilen
gelirlerle medya sektoriniin alacak temliklerinin riskleri igin dogal teminat olusturarak riski yumusatmakta, sorunlu alacak seviyesini minimize etmektedir.

ilaveten, sektoriin oldukca lizerinde performans géstermeye devam eden karlilik rasyolari, hem mali hem de operasyonel agidan Grup destegi, Sirketin bitceledigi rakamlarla ilk geyrekte gerceklesen finansal yapisi ile
uyumlu seyri ve ileriye yonelik biyiime stratejilerinin gergeklesme kabiliyeti tizerindeki destekleyici etkisi ve 6zkaynak yaratma kapasitesinin bilango dengelerinin risk diizeyini asagiya gekecek giice ve belirginlesen bir
kalicihga ulagmasi dikkate alinarak, Sirket’in Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘A+ (Trk)’ seviyesinden ‘AA-(Trk)’ seviyesine, Kisa Vadeli Ulusal Notu ‘A-1 (Trk)’ seviyesinden ‘A-1+ (Trk)’ seviyesine yukari yénli revize edilerek
not goriiniimlerinin tamami ise ‘Stabil’ olarak belirlenmistir. Diger taraftan, her ne kadar Sirket’in 6denmis sermayesi igsel kaynaklarla iki katina gikarilarak 6zkaynaklarinin 6nemli boliminin sermayeye eklenmesi
nedeniyle birikmis gegmis yil karlarinin her an dagitiima ve 6zkaynaklarinin azalma olasiligi minimize edilmis olsa da, 2017 yilinda gergeklesen 6zkaynak biiyimesinin aktif biytimesine eslik edememesinin ilave
sermaye ihtiyaci yaratmasi, borglu portfoyuniin giigli kredi profiline ve etkin risk yonetim uygulamalarina ragmen yiksek misteri konsantrasyonun olusturdugu baski, dig kaynaklara yiiksek bagimlihigin finansal
giderleri yukari yonlu ivmeleyerek faiz oranlarindaki degisikliklerin karlihk Gzerindeki belirleyici etkisi Firma’nin notlari tizerinde stres yaratmaktadir. Diger taraftan, Sirket, reklam sektoriinde tahsilata aracilik sonucu
yarattigi faiz disi komisyon gelirleriyle, azalan faiz marji tizerindeki baskiyi yumusatarak gelir gesitliligi yaratmaktadir. Doruk Faktoring’in ciro ile aktif gelisimi, faiz marjinin seyri, pazar payi, karlilk ve 6zkaynak seviyesi,
vade ve borgluluk yapisi, devam eden ekonomik ve siyasi galkantinin ve gerilimlerin reel sektér tizerindeki etkilerinin varlik kalitesi tizerindeki etkileri ve Dogan Holding’in satisa konu Sirketlerinden bir kisminin grup
disina ¢cikmasinin olasi etkileri, JCR-ER tarafindan izlenmeye devam edilecek hususlar arasinda yer almaktadir. ihrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda tasinacagi icin ayri bir ihrag rating
raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz edilmistir. ihrag edilecek tahvilin sirketin diger yikiimliliklerine gore hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastirimasi olmadigi icin sirketin
kurumsal yapisinin notlari ihrag rating’ini de temsil etmektedir. Ancak, ihrag ratingi notlari yapilandirilmig finansman enstrimanlarini kapsamamaktadir.

Ortaklik yapisinda kontrolu elinde tutan, ulusal ve uluslararasi platformda medya, enerji ve perakende sektérleri basta olmak tzere birgok sektérde faaliyet gosteren tiizel kisilik “Dogan Sirketler Grubu Holding A.S"”
‘nin ve diger Grup sirketlerinin ihtiyag duyulmasi halinde “Doruk Faktoring A.S.” ‘ye finansal giiglerinin yeterliligine bagh olarak uzun vadeli likidite ve 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve etkili operasyonel
destek sunma deneyimine sahip olduklari dikkate alinarak Sirket’in Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu icerisinde (1) olarak belirlenmis olup en yiksek seviyeyi isaret etmektedir.

Ote yandan JCR-ER olarak, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, sirketin reklam sektdriindeki faaliyet gegmisi, etkin piyasa deneyimi ve genis miisteri tabanina ulagilabilirligi,
ozkaynak kalitesi, artan islem hacmi, aktif kalitesi, etkin risk yonetimi ve istihbarat mekanizmasi, ulasmis oldugu piyasa bilinirliligi, grup sirketleri ile olusan sinerji ve reklam,medya sektorindeki piyasa bilinirliligi,
fonlama kaynaklarina erisim kolayligi, yiiksek konsantrasyon riskine ragmen etkili risk yonetimi ve teminat yapisi ile gliglenen NPL seviyesi, piyasalarda ve faaliyet ortamindaki mevcut riskler dikkate alindiginda,

mevcut musteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumasi ve makro ekonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda tstlendigi yikiumluliikleri yonetebilecek altyapiya ulastigi distintlmektedir. Bu
kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Sirket’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu (A) olarak belirlenmistir.
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