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Merkezi Kayit Kurulusu A.$. — Kamuyu Aydinlatma Platformu

JCR Eurasia Rating, periyodik g6zden gecirme surecinde “Atilim Faktoring A.$.”’yi yatirim yapilabilir kategoride degerlendirerek, “A- (Ttk)” olan Uzun Vadeli Ulusal
Notu’nu “A (Trk)”ye yukart yonlii revize etti ve séz konusu nota iliskin gériiniimi ise “Stabil® olarak belirledi. Sirketin Uzun Vadeli Uluslararast Yabanci Para ve Uzun Vadeli
Uluslararasi Yerel Para Notlari, tlke tavant olan “BBB-“ duzeyinde degerlendirilmis olup diger notlar ve detaylari sol situnda gosterilmistir.

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabancit Para Notu : BBB- (Negatif gorinim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- (Negatif goriinim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : A (Ttk)/(Stabil goriinim)
Uzun Vadeli Thrag Notu : A (Ttk)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : A-3 (Negatif goriiniim)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : A-3 (Negatif goriiniim)
Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-1 (Ttk)/(Stabil gorinim)
Kisa Vadeli Thra¢ Notu A-1 (Ttk)

Desteklenme Notu : 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

Ekonomik konjonktiirdeki degisikliklerden etkilenme seviyesi yiiksek olan faktoring sektorii 2018 yilinda makroekonomik gostergelerdeki dalgalanmalarla beraber
fonlama gereksinimlerinin énemli él¢tide karsilandigr bankacilik sektériiniin hizlt kredi hacmi daralmasi karsisinda, sorunlu alacaklarindaki artis, tahsilat gticlikleri ve
artan fonlama maliyetleri olumsuzluklarina maruz kalmistir. Bunun etkilerinin ise 2019 yilinda da devam edecegi ve sektor biylime trendinin gerek musteri sayis
gerekse de islem hacmi bazinda sinirli olacagi degerlendirilmektedir. Faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sektoriin olusturdugu dikkate alindiginda, yurt dist ve
yurt ici ekonomik-politik ve jeopolitik gelismelerin piyasalarda yarattgi volatilitenin ve zayiflayan talep ile beraber yiksek seviyedeki igsizligin faktoring sektorii
tzerinde olasi negatif etkisi yakindan izlenmesi gereken husus olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Tiirkiye’de faktoring sektériinde faaliyet gegmisi 1993 yilina kadar dayanan ve sektdriin ilk kuruluslarindan olan Atthm Faktoring, mevcut ortaklik yapisina 2001
yilinda ulagmistir. Genel merkezi Istanbul’da bulunan Sirket, buna ek olarak Antalya’da bir sube ile hizmet vermektedir. Firma, agirlikli olarak orta ve buyiik 6lgekli
isletmelere faktoring finansmani saglamakta ve alacak temliki ile istigal etmektedir.

2018 yilinda, Faktoring Sekt6rii genelinde risk istahinin daraldigt ve likidite kogullarinin sinirlandigt bir piyasada Atilim Faktoring, alacak kalitesini korumak ve maruz
kalinan risk tutarini sinirlamak icin kontrolld bir alacak kii¢tilmesini yonetim stratejisi olarak izlemistir. Sekt6r ortalamalarinin tizerindeki faiz marjint stirdiiren Sirket,
Ozkaynak karlihgini buyiik olclide artirarak sermaye yapisint igsel kaynaklar ile destekleyebilmistir. Sermaye ve para piyasalarini aktif bir sekilde kullanan Atilim
Faktoring, diizenli olarak gerceklestirdigi bono ve tahvil ihraglari ile fon yapisint cesitlendirmeye devam etmektedir. Ote yandan, belirsizlikler ve daralan likidite
kosullarinin reel sektor tizerindeki baskilarinin finansal kesime de yansimasi sonucunda Atilim Faktoring’in sorunlu alacak bakiyesi de artmus ve varlik kalitesi tizerinde
bir miktar baski olusturmustur.

Baskilanan piyasa ortaminda net faiz marjinin sektér ortalamalart tzerindeki seviyesi, maliyetlerin ge¢mis dénemlere nazaran sinirlanmasi sayesinde verimliligin
artirlmasy, risk ve karlilik odakli yonetim anlayisi, fon kaynaklarinin dinamik olarak yonetilmesi ve tahvil/bono ihraglari ile ¢esitlendirilmesi ve gliclii bir gdrumiim arz
eden sermaye yapist Atulim Faktoring’in Uzun Vadeli Ulusal Notu’nun “A (Trk)” olarak bir not yukari yonlii revize edilmesinin ana dayanaklarini olusturmaktadir.
Sirketin sorunlu alacak bakiyesinin seyri ve tahsilat performansi, alacak bakiyesi ve is hacminin gelisimi, belirsizligin devam ettigi kiiresel ve yerel para politikalarinin
Sirketin faiz marjt iizerindeki etkileri JCR-ER tarafindan izlenmeye devam edilecektir. Ote yandan, Atilim Faktoring’in Uzun Vadeli Uluslararast Yabanct ve Yerel
Para notlar1 ise faaliyetlerin yuriitaldtgu tilke notu olan “BBB-" ile sinirlanmustir.

Bununla beraber, Firmanin mevcut bilanco kompozisyonu, faktoring sektorinde ulagmis oldugu Slgek, tecribeli yonetim kadrolarinin vathigi ve ileriye yonelik
projeksiyonlart dikkate alindiginda, Sirket’in mevcut ve planlanan bono ihraglarmin getirecedi ek finansal yiikiimliiliikleri karsilayabilecegi 6ngériilmektedir. Thrag
yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda taginacagt igin ayri bir ihrag¢ rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu icerisinde analiz
edilmistir. Thrag edilecek tahvilin sirketin diger yiikiimliliiklerine gore hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastiriimast olmadigt icin sirketin kurumsal yapisinin
notlart ihra¢ ratingini de temsil etmektedir. Ancak, ihrag ratingi notlart yapilandirilmis finansman enstriimanlarini kapsamamaktadir. Thraca iliskin notlar gerek
dolagimdaki gerekse de ihrag edilecek bor¢lanma enstrimanlatina atanmis olup vadelerine kadar olan degetlendirmeleri icermektedir.

Sirketin hakim ortagt konumundaki ailelerin Atthm Faktoring A.$.’ye, ihtiya¢ halinde, uzun vadeli fon veya 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve etkili
operasyonel destek sunma deneyimine haiz olduklar1 gériilmektedir. Bu kapsamda, Sirketin Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu icerisinde (2) olarak
belirlenmigtir.

JCR Eurasia Rating olarak, Sirketin i¢sel 6z kaynak yaratma ve karlilik potansiyeli, elde edilen biyiime oranlari, varlik kalitesi, sermayelesme diizeyi, likidite profili
ve vade yapisi ile risk yonetimi uygulamalari dikkate alindiginda, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, meveut portféytuniin
ve temkinli durugun korunmast ve makroekonomik gériniminin énemli élglide olumsuz yonde yogunlasmamast bu haliyle devam etmesi kaydiyla tstlendigi
yitkiimliilikleri yonetebilecek yeterli deneyim ve altyapiya ulagtign diistintilmektedir. Bu kapsamda, Atilim Faktoring A.$.’nin Ortaklardan Bagimsizlik notu, JCR
Eurasia Rating notasyonu icerisinde yeterli diizeyi isaret eden (B) olarak teyit edilmistir.
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