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JCR Eurasia Rating, derecelendirme notlarinin periyodik gézden gegirilme siirecinde Eko Faktoring A.S."yi ulusal ve uluslararasi diizeyde yatirim yapilabilir kategorisinde
degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘BBB+ (Trk)’, Kisa Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A-2 (Trk)’ olarak teyit etmis ve s6z konusu notlara iliskin goriintimleri ‘Pozitif’ olarak

belirlemistir
Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : BBB-/ (Stabil Gériiniim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- / (Stabil Goériinim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : BBB+ (Trk) / (Pozitif Goriiniim)
Uzun Vadeli ihrag Notu : BBB+ (Trk)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : A-3 / (Stabil Goriiniim)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : A-3 / (Stabil Goriiniim)
Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-2 (Trk) / (Pozitif Goriinim)
Kisa Vadeli ihrag Notu : A-2 (Trk)
Desteklenme Notu : 3
Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

Ekonomik konjonktirdeki degisikliklerden etkilenme seviyesi yiiksek olan faktoring sektorii 2018 yilinda makroekonomik gostergelerdeki dalgalanmalarla beraber fonlama
gereksinimlerinin 6nemli 6lglide karsilandigi bankacilik sektortintin hizli kredi hacmi daralmasi karsisinda, sorunlu alacaklarindaki artis, tahsilat guglikleri ve artan fonlama
maliyetleri olumsuzluklarina maruz kalmistir. Bunun etkilerinin ise 2019 yilinda da devam edecegi ve sektor biiyime trendinin gerek musteri sayisi gerekse de islem hacmi
bazinda sinirli olacagi degerlendirilmektedir. Faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sektorin olusturdugu dikkate alindiginda, yurt disi ve yurt i¢i ekonomik-politik ve
jeopolitik gelismelerin piyasalarda yarattigi volatilitenin ve zayiflayan talep ile beraber yliksek seviyedeki igsizligin faktoring sektorli Gzerinde olasi negatif etkisi yakindan
izlenmesi gereken husus olarak ortaya cikmaktadir. Ote yandan, yapilan reformlar dogrultusunda, etkin gézetim ve denetim acisindan sektoriin yasal altyapisi iyilestirilerek,
bilgi sistemlerinin, risk 6lgim sistemlerinin ve i¢ kontrol sireglerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi 6zellikle, sektoriin kurumsal yapisinin gelisimine, finansal
raporlamalarin kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafliginin artirlmasina ve rekabet esitliginin saglanmasina yénelik pozitif yonde ivme kazandirmistir.

Faaliyetlerine 1994 yilinda baslayan Eko Faktoring A.S., sektdrde uzun suredir yer almasi sayesinde biriktirdigi kurumsal tecriibesi ve strekli yenilenen teknolojik altyapisi ile
musterilerine hizli ve dogru bir sekilde hizmet vermektedir. Banka istiraki seklinde kurulmus olan sirketler tarafindan domine edilmis ve yogun fiyat rekabetinin yasandig
faktoring sektoriinde, degisen piyasa kosullarina uyum kabiliyeti ve tahvil piyasasindaki aktif rolii ile 6ne ¢ikan Eko Faktoring, yasal regilasyonlara uyum konusunda azami
6zeni gostermektedir. Eko Faktoring’in yilsonu itibariyla 55 milyon TL olan 6denmis sermayesi, faktoring sirketleri igin uygulanan 20 milyon TL’lik asgari 6denmis sermaye
yukimltlaginin hayli tzerindedir.

Firmanin gigli 6zsermayesi, 2018 yilinda elde edilen ve 6nceki yila gére 6nemli 6lgtide gelistirilen net kari, brit takipteki alacak miktarinin azaltiimasi, finansmana yonelik
ihtiyaglarin tahvil ihraciyla gesitlendirilmesi kisa ve uzun vadeli notlarin olusumuna pozitif yonde katki saglamistir. Bununla birlikte, 6zellikle sektor genelinde yasanan kredi
daralmasinin Eko Faktoring’e de sirayet ettigi, bu kapsamda firmanin toplam aktif biiyiikligiiniin sektér ortalamasinin lizerinde kiigiildiigii belirlenmistir. ilaveten, Firmaya
ozel olmamakla birlikte, piyasa faiz oranlarindaki yukari yonli trend, gerek ihrag edilen tahvillere gerekse bankalardan kullanilan kredilere iligkin finansal giderlerin istikrarl
bir yapida seyretmesini zorlastirmaktadir. Bir biitiin olarak ele alindiginda, her ne kadar Eko Faktoring 2018 yilinda biiylime performansi gésterememis olsa da, operasyonel
maliyetlerin ve kar marjlarinin kontrol altinda tutularak karlihgin yonetilebildigi bir stratejiyi basariyla uygulamistir. Firmanin daha 6nceki yillarda izledigi cok sayida sube ve
biiylime odakli strateji yerine karliliga odakli bir politikaya yoneldigi diisiniildiigiinde, Eko Faktoring’in bu alanda basarili bir yol izledigi gériilmektedir. izlenen politikalarin
devamliigindan hareketle Eko Faktoring’in Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘BBB+ (Trk)’ olarak teyit edilirken, uzun ve kisa vadeli gérintimler ‘Pozitif’ olarak belirlenmistir. Firmanin
karhhk performansinin strekliligi, maliyet yonetiminin etkinligi ve 6zkaynak seviyesi ile birlikte, NPL rasyosundaki seyir JCR Eurasia Rating tarafindan izlenecek konulardir.
Makroekonomik géstergeler ile birlikte piyasadaki gelismeler ve sektére yonelik yasal diizenlemeler de ayrica izlenmeye devam edilecektir. ihrag yoluyla elde edilmesi
planlanan kaynaklar sirket bilancosunda tasinacagi icin ayri bir ihrag rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu icerisinde analiz edilmistir. ihrag edilecek tahvilin
sirketin diger ylkimliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklhlastiriimasi olmadig igin sirketin kurumsal yapisinin notlari ihrag notunu da temsil etmektedir.
Ancak, ihrag ratingi notlari yapilandirilmis finansman enstriimanlarini kapsamamaktadir.

Bancroft Group’un ortakliktan ayriimasi ile 6nceden ortaklik payi %28,50 olan grubun hisselerinin %9,99’luk bolim Eko Faktoring tarafindan 6nceki yillarda iktisap edilmis,
kalani diger ortaklar tarafindan satin alinmistir. Mevcut durumda ana hissedar konumundaki gergek kisi ortaklarin ihtiya¢ duyulmasi halinde Eko Faktoring A.S.’ye finansal
glglerinin yeterliligine bagh olarak uzun vadeli likidite ve 6zkaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklari kanaati
edinilmistir. Bu baglamda, firmanin Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde (3) olarak belirlenmistir.

Ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, 6zkaynak seviyesi, mevcut operasyonlari, likiditeye erisimi ve igsel kaynak yaratma kapasitesi
dikkate alindiginda, musteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumasi ve makroekonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda Ustlendigi yukumlultkleri
yonetebilecek altyapiya ulastigi distiniilmektedir. Bu noktadan hareketle, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Sirketin Ortaklardan Bagimsizlik Notu (B) olarak
belirlenmistir.
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