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AKDENIZ FAKTORING A.S.

Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR BBB+
Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A2
Gortnim: Duragan

Akdeniz Faktoring A.S.’nin (kisaca Akdeniz Faktoring veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR BBB+ ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu
TR A2 olarak belirlenmistir. Faaliyet gosterdigi sektorlerde 6nemli bir konuma sahip olan
bir grubun istiraki olmasi, artan 6zkaynak oram ve sektordeki tecriibesi, Sirketin notunu
destekleyen ana faktorlerdir. Artan TGA orani, diisiik karlilik oranlar1 ve faiz marjlar1 notu
baskilayan unsurlardir. Sirketin yeni stratejisinin finansallarina tam olarak yansiyacagi 2019
yilinda gosterecegi performansin ve ekonomik konjonktiirdeki gelismelerin izlenmesi
amactyla gorlinlimii duragan olarak belirlenmistir.

Giiclii Bir Grubun Istiraki: Orta 6lgekte bir faktoring sirketi olan Akdeniz Faktoring,
Zulfikarlar Holding (Grup) biinyesinde 1993 yilinda kurulmustur. 2018 yilsonu itibariyla
317,2 milyon TL aktif biiylikligii ve 242,1 milyon TL faktoring alacaklari olan Akdeniz
Faktoring, agirlikl olarak orta biyiikliikteki isletmeler (OBI), ticari ve kurumsal sirketlere
fon saglamaktadir. Sirketin ana ortagi Ziilfikarlar Holding, akaryakit dagitim, enerji, kimya
ve faktoring sektorlerinde faaliyet gostermektedir. Tirkiye Petrolleri ve Turkuaz
Petrollerinin de sahibi olan Grup’un 2018 yili toplam konsolide cirosu yaklasik olarak 8
milyar TL’dir. Sirketin 6denmis sermayenin 2018 yilinda artirtlmasi, 2019 yilinda 40
milyon TL daha artirlma karari almmis olmasi Ziilfikarlar Holding ve Isfendiyar
Zilfikari’nin Akdeniz Faktoring’e gerekli destegi verebilecek giic ve arzuda olduklarini
kanitlamaktadir.

Strateji Degisikligi Nedeniyle Kiiciilme: Ge¢mis yillarda agirlikh olarak diger faktoring
sirketlerine fon saglayan Sirket, 2016 yilindan beri stratejisini degistirmeye ve bu kurumlara
finansman saglama islemlerini azaltmaya baslamistir. OBI’lere yonelen Sirket, bu yeni
strateji dogrultusunda kicllmeye baslamigtir. 2018 yilinda piyasalarda yasanan likidite
krizinin de etkisiyle kii¢iilme daha hizli olmus ve Sirketin briit faktoring alacaklar1 %32,7
azalmistir. Strateji degisikligi ile 2014 yilinda 96 olan miisteri sayis1 342’ye kadar
yiikselmis, 2018’de 311 olarak gergeklesmistir. 2018 yil sonu itibariyla aktifleri %26,4
azalarak 317,2 milyon TL’ye ve net faktoring alacaklar1 %35,5 azalarak 242,1 milyon TL
olarak gergeklesmistir.

Artan Ozkaynak: 2018 yilinda %19,7’ye ulasan Sirketin dzkaynak/aktif orani, sektor
ortalamasiyla ayni seviyede gerceklesmisir. 2018 yilinda Sirket gegmis yil karlarini
dagitmayarak sermaye artirimina gitmis ve 50 milyon TL olan 6denmis sermayesini 59,7
milyon TL’ye yiikseltmigtir. Ayrica 2018 yilina kadar Sirket’in 6zkaynaklarima oranla
yiiksek borgluluk oranlar ile galistig ve kii¢iilmeye paralel bor¢luluk oranlarinin da 2018
yilinda azaldig1 goriilmiistiir. Piyasalardaki toparlama ile Sirketin borgluluk oranlarmin
tekrar artis trendine girmesi muhtemeldir. 2019 yilinda 6denmis sermayenin 100 milyon
TL’ye yiikseltilmesi planlanmaktadir.
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Artan Finansman Giderleriyle Azalan Karhhk: Akdeniz Faktoring’in briit faktoring faiz gelirleri son 5
yilda istikrarl bir seyir gostermistir. Buna ragmen 2018 yilinda artan finansman giderleri nedeniyle Sirket
net faiz gelirleri negatife donmistiir. 2018 yilinda negatif net faktoring faaliyet geliri elde edilse de, finansal
varlik hisse devri kar1 nedeniyle 2018 yili kar ile kapatilmistir. 2018 yilinda faktoring faaliyet gelirlerini
%19,2 arttirmayi basaran Sirket’in net kari, finansman giderlerindeki artigin etkisiyle %64,3 azalarak 1,1
milyon TL olmustur. 2019 yilinda sirketin faiz gelirlerini arttirmasi, bor¢lanmadan ziyade 6zkaynaklar ile
fon yaratarak finansman giderlerini azaltmas1 beklenmektedir.

Artan TGA Oram: Akdeniz Faktoring’in TGA (Tahsili Gecikmis Alacak) oran1 2018
yilinda %4,5’ten %8,5’a yiikselmistir. Sirket sektor ortalamasinin (%6,3) iistiinde TGA oranima sahiptir.
Sirket kuruldugundan beri varlik yonetim sirketlerine TGA satig1 yapmadigindan TGA’lariin %89,0’u 360
gun ve Uzeri gecikmelerden kaynaklanmaktadir.

Diisen Faiz Marjlari: Sirketin diger faktoring sirketlerine fon saglama stratejisi nedeniyle son 5 yildir faiz
marjlart azalmig ve 2018 yilinda net faktoring faiz marj1 %2,7’ye gerilemistir. Diisiik faiz marj1 ile ¢alisilan
diger faktoring sirketlerinin fonlanmasina son verilmesine ragmen, 2018 yilinda sektordeki faktoring
alacaklan kiigiilmesinin yaklagik %25’i bulmas1 rekabeti arttirdigindan faiz marjilarimin 2019 yilinda da
istenildigi kadar artirilamayacagini gostermektedir.

Ust ve Orta Kademeli Yonetimde Yasanan Degisimler: Son 5 yil iginde sirketin iist ve orta kademe
yonetimde sik sik degisiklikler yasanmustir. Son strateji nedeniyle olusturulan yeni yonetimde istikrarin
saglanmasi Sirketin benimsedigi yeni stratejiye odaklanilmasi ve basariya ulasmasi ile etkili olacaktir.

SWOT Analizi

Gugld Yonleri
e  Giiglii ortaklik yapisi
e Mevzuatta belirtilen 6denmis sermayenin iizerinde bir 6denmis sermaye ve yil iginde tekrar
sermaye artiginin olacagi
e Risk yogunlasmasini azaltmaya yonelik yeni strateji benimsenmesi

Zayif Yonleri
e  Gecgmis yillarda faiz marjlarinin sektoriin altinda kalmasi
e Ust ydnetimdeki sik degisiklikler
e Diisiik karlilik oranlar1
e Artan TGA orani
e Artan finansman maliyeti

Fursatlar
e  Sektoriin son yilda kiiciilmesi nedeniyle gelecek yillarda ekonomideki gelismelere gore bilylime
potansiyelinin olmast

Tehditler
e Sekttrde 6deme problemi olan firma/sahis sayisindaki artis
e Odenmeyen ¢ek sayisindaki artis
e Ekonomik konjonkturdeki bozulma ile finansmanin ilk kisildig1 sektorlerden biri olmasi



Yasal Duizenlemeler

Kurulus, denetim ve gozetimleri 2006 yilinda Hazine’den BDDK ya devrolan Faktoring sirketleri, 10 Ekim
2006 tarihinden itibaren BDDK’nin yayinladigi “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin
Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yo6netmelik uyarinca faaliyet gostermektedirler. 2007 yilinin basina kadar
uyum gosteren sirketlere yeniden lisans verilmistir. Daha sonra 21 Kasim 2012°de kabul edilen ve 13 Aralik
2012’de Resmi Gazetede yayinlanarak yiiriirliige giren 6361 sayili kanun ile faktoring sektorii ilk kez bir
kanuna kavusmustur. 21 Kasim 2012 tarihli ve 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman
Sirketleri Kanununa dayanarak hazirlanan 24 Nisan 2013 tarihli “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman
Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Y 6netmelik” BDDK tarafindan yaymlanmustir.

Yeni kanunun getirmis oldugu en onemli yenilik, faktoring, finansal kiralama ve finansman sirketlerinin
“finansal kurulus” olarak kabul edilmesidir. Kanun gergevesinde 2013 yilinda bu kuruluslari tek ¢at altinda
toplayan Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Birligi kurulmustur. Yine kanun ¢ercevesinde
biitlin temsilcilikler ya kapatilmig ya da subeye doniistiiriilmiistiir. Yeni kurallar cergevesinde yonetim kurulu
iiyelerinin yaridan bir fazlasi i¢in 7 yillik mesleki tecriibe sarti aranmaktadir ve sirketlerin 6zkaynaginin,
toplam aktiflerine oraninin asgari yiizde ii¢ olarak tutturulmasi ve idame ettirilmesi zorunlulugu getirilmistir.

Tiirkiye’de biitiin faktoring sirketleri mali tablolarini, BDDK tarafindan 17 Mayis 2007 tarih ve 26525 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerince Uygulanacak
Tekdiizen Hesap Plami ve Izahnamesi ile Kamuya Aciklanacak Finansal Tablolarin Bigim ve Igerigi
Hakkinda Teblig”’e uygun olarak hazirlamaktadir.

6 Ekim 2018 tarihli “Tiirk Paras1 Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili Karara iligkin Teblig” ile birlikte
faktoring sirketleri artik YP cinsi ¢ekleri teminat olarak alamamaktadir.

Faktoring Sektori

2018 yil sonu itibariyla 146,7 milyar TL islem hacmine sahip olan faktoring sektorii 58 sirket, 354 sube ve
4.355 caligsan ile yaklasik 92 bin miisteriye hizmet vermektedir. Haziran 2018’e¢ kadar biiyiiyen sektor,
ekonomik konjonktiirde yasanan sikintilar nedeniyle son 6 ayda %23,4 kii¢iilmiistiir. Sektdriin net faktoring
alacaklari ise %25,8 azalmistir. Bununla birlikte Temmuz sonrasinda yaklagik 1,8 kat artan faiz marjlar1
nedeniyle karliliktaki artis 6zkaynaklar1 olumlu etkilemeye devam etmistir. 2018 yilinda 6zkaynaklar %17,1
arti gostererek 6,8 milyar TL’ye yiikselmistir. Aktiflerdeki kiigiilmenin de etkisiyle sektorim 6zkaynak
orani %19,6’ya ulasmstir. Karlilikta yasanan olumlu gelisme sonucunda sektoriin ortalama aktif ve 6zkaynak
karlilig1 da artig gostermistir. Haziran 2018’de %3,9’a yiikselen TGA orani, ekonomik krizin en iist seviyeye
ulagtig1 son 6 ayda hizla artarak %6,3’e yiikselmistir. Reel sektorden kaynakli ekonomik kriz devam ettigi
stirece faktoring sektérinde TGA oraninin daha da artmasi beklenmektedir. Bunun yani sira, kii¢iik ¢capli ve
bagimsiz (banka sahipliginde olmayan) faktoring sirketlerinin bu kriz kosullarina dayanamayarak
kapanacaklar1 veya konsolidasyona gidecekleri diigiiniilmektedir.

Tablo 1.Faktoring Sektoriiniin Operasyonel Gostergeleri

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Sirket Sayist 76 76 66 62 61 58
Sube Sayisi 319 366 379 360 388 354
Personel Sayisi 4.650 4.980 4.804 4.716 4.778 4.355
Miisteri Sayisi 80.707 93.327 95.416 98.908 109.658 92.422

Kaynak : BDDK ve FKB



Tablo 2.Faktoring Sektori Finansal Gostergeleri (1000 TL)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Faktoring Alacaklar1 21.769.163 24.715.390 24.984.290 31.035.717 41.599.420 31.410.074
Tahsili Gec. Alacaklar 989.929 1.262.227 1.466,388 1.505.064 1.499.794 2.096.462
Ozel Karsiliklar 831.778 937.783 1.195.539 1.282.838 1.317.546 1.728.977
Bankalar 619.709 424.822 324.748 492.957 457.149 1.147.552
Kullanilan Krediler 15.462.263 18.421.399 18.078.098 23.585.577 31.903.272 23.141.658
Ihra¢ E. M. Kiymetler 1.545.317 2.951.334 3.273.670 3.397.649 4.379.363 3.507.989
Ozkaynaklar 4.019.391 4.442.479 4.587.458 5.082.145 5.781.314 6.770.282
Toplam Aktifler 21.769.163 26.515.051 26.684.908 33.080.275 43.712.096 34.608.284
Net Kar/Zarar 502.275 616.274 386.717 670.367 929.083 1.305.831

Kaynak: BDDK
Tablo 3. Faktoring Sektori Yillik Ciro (1000 TL)

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Toplam Ciro 93.832 116.296 119.652 122.760 145.047 146.687
Yillik Artis (%) 21,3 239 2,9 2,6 18,1 11
- Yurtdist 16.104 21.426 23.095 20.152 25.429 25.284

Kaynak: BDDK ve FKB

2017 yil1 igerisinde 30 faktoring sirketi bono/tahvil piyasasindan kaynak saglayabilmistir. Fonlama talepleri
genellikle kisa vadeli oldugu igin faktoring sirketleri OST piyasasinda kabul géren kuruluslardir. Ancak,
Eyliil 2018’de banka istiraki olmayan bir faktoring sirketinin tahvilinin temerriide diismesi sonucunda ortam
degismistir. Bu tarihten sonra, yatirimcilarin banka veya biiylik gruplarin istiraki olmayan faktoring
sirketlerinin bono/tahvil ihraclarina temkinli yaklastiklar1 goriilmiistiir. Tahvil/bono piyasasindan agirlikli
olarak kisa vadeli fon saglayan faktoring sirketleri i¢in banka kredisine alternatif bir fonlama kaynagi olan
bu piyasada yasanan daralma, Oniimiizdeki donemde ozellikle kiigiik ¢apta olan bagimsiz faktoring
sirketlerinin fonlama sikintis1 yasamasina neden olabilir. Bilangolar1 3 ay gibi kisa bir siirede degisebilen
faktoring sirketlerinin, finansal verilerini 3 ayda bir agiklamamalar1 yatirimeilar agisindan risk
olusturmaktadir. Ozellikle bono/tahvil ihrag eden faktoring sirketlerinin, 6 ayda bir yerine 3 ayda bir bagimsiz
denetim raporu agiklamalar1 gerektigi goriisiindeyiz.

Sirket Profili:

Akdeniz Faktoring, 1993 yilinda Akdeniz Faktoring Hizmetleri A.S. unvamiyla kurulmus ve Temmuz
2013’de unvanin1 Akdeniz Faktoring A.S. olarak degistirmistir. 26 yillik bir aile sirketi olan Zilfikarlar
Holding biinyesinde faaliyet gosteren Akdeniz Faktoring’in faaliyet konusu endiistriyel ve ticari girketlere
faktoring hizmetlerinin sunulmasidir.

Tablo 4. Akdeniz Faktoring 31.12.2018 itibariyle Ortaklik Yapist

Bin TL %
Isfendiyar Ziilfikari 6.125 10,27
Zilfikarlar Holding AS 53.286 89,31
Ziilfikarlar Kimyevi Maddeler AS 129 0,22
Seyda Ziilfikari 74 0,12
Sehnaz H. Ziilfikari 49 0,08
Mustafa Bayram <1 <1
Toplam 59.663 100,00




Is Modeli

Akdeniz Faktoring, is modeli olarak orta biiyiikliikteki isletmelere, ticari ve kurumsal sirketlere faktoring
hizmeti sunmaktadir. Gegmis donemlerde agirlikli olarak diger faktoring sirketlerini finanse eden Akdeniz
Faktoring, istenilen kar marjin1 yakalayamadigindan strateji degisikligine gitmistir. Yeni donemde agirlikli
olarak orta blyuklikteki miisteri sayisin arttirmay1 ve riski yayarak bitylimeyi hedeflemektedir. Bu nedenle
Sirket yeni bir yapilanma olusturmakta, calisan sayisini arttirmakta ve pazarlama ve kredi departmanlarini
kuvvetlendirmektedir.

Strateji Degisikligi Nedeniyle Kiiciilme

Akdeniz Faktoring 2009-2016 yillar1 arasinda aktiflerini istikrarli bir sekilde biyiitmistiir. 2017 ve
sonrasinda diger faktoring sirketlerini fonlamay1 azaltmasi nedeniyle kiiclilme baslamig, 2018 yilinda hem
bu strateji hem de ekonomik konjonktiir nedeniyle kiigiilme hizlanmustir. 2018 yilsonu itibariyla Sirketin 21
caligani ile 272 aktif miisterisi bulunmaktadir. Akdeniz Faktoring 2018 yilsonu itibariyla %0,9 pazar payina
sahiptir. 2019 yilinda Sirket yonetimi riski tabana yaymak amaciyla miisteri sayisini arttirmak ve ortalama
cek tutarim diistirmeyi hedeflemektedir. 2019 yilinin ilk ayinda aktif miisteri sayis1 340’a ylikselmis ve
ortalama ¢ek tutar1 33 Bin TL’ye kadar diigsmiistiir.

Tablo 5. Akdeniz Faktoring Yillik Ozet Mali Tablosu

(1000 TL) 2014 2015 2016 2017 2018
Aktif Toplami 295.143 342.777 459.742 431.101 317.199
Aktif Biiyiime Orant (%) 13,5 16,1 34,1 -6,2 -26,4
Toplam Faktoring Alacaklar1 (Net) 266.134 294.037 401.746 375.422 242.073
TGA Orani (%) 2,7 4,5 3,3 4,5 8,5
Toplam Borglanma 234.528 283.882 387.647 365.195 251.766
Ozkaynaklar 34.623 57.356 58.457 61.468 62.535
Ozkaynaklar / Aktif Toplami (%) 11,7 16,7 12,7 14,3 19,7
Faktoring Faaliyetleri Kar / Zarar1 6.542 -1.111 7.385 3.316 -2.141
Net Faktoring Faiz Marji (%) 42 3,6 3,2 3,0 2,7
Net Kar 5.317 1.587 7.148 3.014 1.076

Ana Ortak Zilfikarlar Holding

Grup 1942 yilinda ticari hayatina Istanbul’da kimevi maddeler sanayiinde baslanmis olup, su anda ...... e
yakin ¢alisani ile akaryakit, kimya, enerji ve faktoring olmak lzere 4 sektdrde faaliyet gostermektedir. 2017
yilinda TP Petrol Dagitim AS’yi (TP) biinyesine katan grubun konsolide cirosu 8 milyar TL’ye ulagmustir.
Grup 2018 yilinda Tiirkiye Is Bankasi, Tiirkiye Smai Kalkinma Bankas1 (TSKB) ve Avrupa imar Kalkinma
Bankasi’ndan (EBRD) TP’ nin satin alinmasi ve TP’ nin mali giiciiniin gii¢clendirilmesi amacinda kullanilmak
iizere 222 milyon USD’lik sendikasyon kredisi saglamistir. Holding’in ve ana ortak isfendiyer Ziilfikari’nin
Akdeniz Faktoring’i ihtiya¢c duymasi halinde destekleyecek gii¢ ve istek de oldugu diistiniilmektedir.

Sube Ag1 ve Cografi Dagilhm
Sube ag1 bulunmayan Akdeniz Faktoring, tiim bolgelerdeki islemlerini genel merkezden halletmektedir. 2018

yilsonu itibarryla mevcut kredilerin cografi dagiliminda %70 payla istanbul 6ne ¢ikmaktadir. Istanbul’u %10
pay ile Marmara Bolgesi ve %10 ile Ege izlemektedir.



Milyon
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2018 yil sonunda faaliyet gosteren 58 faktoring sirketi arasindan bilango biiyiikliigli, faktoring islem
gesitliligi, miisteri sayis1 bakimindan Akdeniz Faktoring’i karsilastirabilecegimiz benzer sirketler olarak
Zorlu Faktoring, Ak Faktoring, Akin Faktoring ve GSD Faktoring segilmistir.

Tablo 6-2018 Yilinda Benzer Sirketlerle Karsilagtirma (1.000 TL)

Faktoring i Odenmis  Kullamlan
Kurulus Yih  Aktifler  Alacaklari Ozkaynaklar Sermaye Krediler Net Kar
Zorlu Faktoring 2012  375.782 342.685 123.796 49.659 50.263 30.730
Akin Faktoring 2000  317.977 313.318 99.079 20.000 215.942 20.008
Akdeniz Faktoring 1993  317.199 242.073 62.535 59.663 250.006 1.076
Ak Faktoring 1992  166.959 144.742 66.216 25.500 97.652 10.846
GSD Faktoring 1997  107.268 105.633 52.953 20.000 49.227 10.660

Karhhk

Sektdr ve peer grup ortalamalariin altinda karlilik oranlarina sahip olan Akdeniz Faktoring, 2018 yilinda
faktoring faaliyet gelirlerini %19,2 oraninda artirmistir. Son 5 yildir sirket istikrarsiz bir net kar yaratmig
olmakla birlikte hi¢ bir donemde zarar etmemistir. Ancak 2018 yilinda faktoring faaliyet kar1 eksiye diigen
Sirket, finansal varlik satig gelirinin etkisiyle kar agiklamistir. Sirketin net kar1 %64,3 oraninda azalarak 1,1

milyon TL’ye gerilemistir.




Akdeniz Faktoring 2018 yili kar ile sadece %1,9 ortalama 6zkaynak getirisi (ROAE) elde etmistir. Faktoring
faaliyet karinin, finansman giderleri ve genel yonetim giderlerinin artisina bagli olarak negatife doniismesi
sonucunda ROAE, son 5 yilin en diisiik seviyesine gerilemistir. Son 5 yillik seyir incelendiginde net kardaki
istikrarsizlik nedeniyle ROAE de genelde diisiik seyretmistir.

Tablo 7. Akdeniz Faktoring - Faaliyet Gelirleri ile ilgili Secilmis Gostergeler ve Rasyolari

(1.000 TL) 2014 2015 2016 2017 2018
Faktoring Faaliyet Gelirleri 43.586 51.627 58.006 71.258 84.956

Faktoring Faaliyet Gelirleri Biiyiime Orani(%) 80,0 18,4 124 22,8 19,2
Net Faktoring Faaliyet Gelirleri 9.671 2.084 11.251 9.548 5.095

Net Faktoring Faal. Gelir. Biiyiime Orani(%) 471 -78,5 439,9 -151 -46,6
Faaliyet Giderleri (-) 3.129 3.195 3.866 6.232 7.236
Faktoring Faaliyet Kari/Zarar1 6.542 -1.111 7.385 3.316 -2.141
Net Kar / Zarar 5.317 1.587 7.148 3.014 1.076

Net Kar / Zarar Biiyiime Orani(%) 31,0 -70,2 350,4 -57,8 -64,3
Net Faktoring Faiz Marj1 (%) 4.2 3,6 3,2 3,0 2,7
ROAA(%) 1,9 0,5 1,8 0,7 0,3
ROAE(%) 21,0 42 14,1 5,9 1,9

*Net Faktoring Faaliyet Gelirleri: Faktoring islemlerinden alinan faiz ve komisyon — kullanilan kredilere 6denen faiz ve komisyon
+,- kur farklari +,- tiirev {irlin kari/zarar1 — TGA igin ayrilan karsiliklar

** Net Faktoring Faiz Marj1 : (Faktoring Faiz Geliri — Faiz Giderleri) / Ortalama Biirt Faktoring Alacaklar1
Karhhk Hedefleri

Yoneticilerden alinan bilgilere gore, 2019 yilin1 1 milyon TL ciro, 27,5 milyon TL net faktoring geliri, 400
milyon aktif biyUklik ve 14 milyon TL net kar elde etmesi hedeflenmektedir.

Azalan Faktoring Faiz Marji

2018 yilinda faiz hadlerinin artis1 faktoring sirketlerinin fonlama maliyetlerini arttirmis ve sektdr genelinde
sirketlerin bu maliyetleri miisterilere yansitmasiyla sektoriin faktoring faiz marjlari artis gostermistir. Ancak
Akdeniz Faktoring’in yillardir diisiik faiz marji ile ¢aligtigindan, bu maliyetlerini miisterilerine istenilen
olgiide yansitamamus oldugu goriilmektedir. Ust yonetimden alinan bilgiye gore yeni is stratejisiyle faiz
marjlarinda artig baglamistir. Yeni stratejinin basarist ve finansallara etkisi tarafimizca yakindan takip
edilecektir.

Tablo 8-Peer Grup Net Faktoring Faiz Marj1 Karsilastirmasi (%)

2014 2015 2016 2017 2018 Ortalama
Zorlu Faktoring 6,6 7.8 8,1 8,4 12,3 8,7
Akin Faktoring 9,5 8,5 8,1 7,7 11,8 9,1
GSD Faktoring 6,6 5,6 6,9 6,6 11,3 7,4
Ak Faktoring 10,2 10,4 8,5 7,8 10,0 9,4
Akdeniz Faktoring 4,2 3,6 3,2 3,0 2,7 3,3




Sekil 5. Akdeniz Fak. ROAA ve ROAE karsilastirmasi Sekil 6. Net Faktoring Faiz Marji

25,0% 12,0%

=@ ROAA e=@== Akdeniz Fak.
21,0%

20,0% e ROAE 10,0% g Peer Grup Ort. 9,7%

8,0%
15,0% ZZVL 7,0%

. A 6,6%
6,0% -
10,0% 4,2% . 6,1%
4,0% "\3'61 3,2% 3,0%
2,7%
5,0% 2,0% _—
y “ 1,8% 1, ,0%
19%  4,2% 0.7% 9%
0,0% - : 5% : ; 0,0%
2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 2018
Tablo 9. 2018 Yilinda Karlilik A¢isindan Peer Grup Karsilastirmast:
Akdeniz Ortalama Ak Fak. AKin Zorlu GSD
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi (%) 22,3 27,2 29,3 27,3 30,1 27,2
Faiz Doguran Yiikiimliliiklerin Maliyeti (%) 24,7 24,7 26,3 23,2 25,1 24,1
Faaliyet kar / Ortalama Aktifler (%) 0,6 5,7 4,6 7,3 10,0 5,8
ROAA (%) 0,3 4.4 3,6 5,7 7.8 45
ROAE (%) 19 23,1 20,3 27,4 41,1 24,7

* Peer gruptaki 5 sirketin verilerinin 2018 yil1 aritmetik ortalamasidir.

Akdeniz Faktoring’in ortalama aktif getirisi (ROAA) ve ortalama 6zkaynak getirisi (ROAE) agisindan peer
grup ortalamasinin ¢ok altinda ¢alistigi goriilmektedir. 2018 yil1 faiz marjindaki azalis ile birlikte faktoring
alacaklarindaki ve net kardaki azalisin etkisi ile ROAA ve ROAE sirasi ile %0,3 ve %1,9 olarak
gerceklesmistir. Piyasada artan fonlama maliyetleri nedeniyle, Sirketin faiz doguran yiikiimliiliiklerinin
maliyetinde sektore paralel bir artig yasanmig olmasina ragmen, peer grubundaki ve sektdriindeki birgcok
sirket gibi bu maliyeti miisterilerine bire bir yansitamamigtir.

Sekil 7. 2018 y1l1 Peer Grup Ort. Aktif Karlilig Sekil 8. 2018 y1li Peer Grup Ort. Ozkaynak Karlilig:
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Aktif Kalitesi

2018 yilinda sirketin TGA oran1 %8,5’e yiikselerek sektdr ortalamasinin iistiine ¢ikmig ve bu alacaklarin
%85,0’ma karsilik ayrilmustir. 2018 yili sonunda Sirketin 264,5 milyon TL briit faktoring alacagi ve 22,4
milyon TL TGA’s1 bulunmaktadir. Sirket bugiine kadar herhangi bir TGA satis1 gerg¢eklestirmemis olup,
TGA’larinin %89’u 1 y1l ve tlizeri gegiken alacaklardan olugsmaktadir.



Tablo 10. Akdeniz Faktoring Yilar itibariyla Aktif Kalitesi Rasyolari

(%) 2014 2015 2016 2017 2018
TGA / Brit Krediler 2,7 45 3,3 4,5 8,5
TGA Karsiliklar1 / TGA 100,0 100,0 100,0 88,6 85,0
TGA Karsiliklari (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 0,6 2,7 0,0 0,6 14
TGA / (Ozkaynak+ TGA Karsiliklar) 17,4 19,3 19,2 22,9 27,5

Akdeniz Faktoring’in 2014-2017 yillar1 arasinda TGA orani peer grup ortalamasi altinda seyretmistir. 2018
yilinda firmalarin risk seviyesinin artmasi ve konkordato ilan eden firmalar nedeniyle sirketin TGA’lar1
nominal olarak 5 milyon TL kadar artig gostermistir. Kii¢iilmenin de etkisi ile TGA orani hizla yiikselmis ve
peer grup ve sektdr ortalamalarmin {istiine ¢ikistir.

Tablo 11. Peer grubun 2014-2018 yillarinda TGA oranlari kargilagtirmasi

2014 2015 2016 2017 2018
Akin Faktoring 6,0 7.8 9,0 6,8 8,7
Akdeniz Faktoring 2,7 45 3,3 45 8,5
Ak Faktoring 1,6 3,6 51 74 7,8
GSD Faktoring 2,9 2,4 1,3 0,9 49
Zorlu Faktoring 1,9 3,2 3,7 3,3 4,1
Peer Grup Ortalamasi 3,0 4,3 4,6 47 6,9
Sekil 9. Akdeniz Faktoring TGA ve TGA Orani Sekil 10. 2018 Y1li Peer Grup TGA Orani
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Likidite ve Fonlama

2018 yilinda sektordeki bir¢ok sirket, yeni kredi kullandirma konusunda daha temkinli davrandigindan
likidite oranlar1 artis géstermistir. Akdeniz Faktoring'in de likit varliklar1 artis gostererek aktiflerinin
%9,5’una ulagmigtir. Akdeniz Faktoring’in likidite ihtiyacna karsilik bankalarda limitleri bulunmaktadir.
2018 yil sonu itibariyla bankalardaki limitlerinin doluluk oran1 %63,8°dir.

Aralik 2018 itibartyla Akdeniz Faktoring’in, yurt iginde yerlesik muhtelif bankalarda vadesi ortalama 28 gin
olan sabit faizli ve TL bazli kullandig1 kredileri bulunmaktadir. Kullanilan kredilerin tamamu sabit faizli
olmakla birlikte vade c¢ok kisa oldugundan degisen faiz oranlarindan olumlu yada olumsuz yonde
etkilenebilmektedir.



Tablo 12. Akdeniz Faktoring Yillar Itibariyle Likidite Rasyolar

2014 2015 2016 2017 2018
Likit Aktifler (Bin TL) 321 320 330 51.820 19.276
Toplam Bor¢lanma (Bin TL) 234.528 283.882 387.647 365.195 251.766
Ort. Likit Aktifler/ Ort. Aktif Toplami (%) 0,1 0,1 0,1 59 9,5
Ort. Likit Aktifler/ Ort. Toplam fonlama (%) 0,1 0,1 0,1 6,9 115
Ort. Briit Fakt. Alacaklari/ Ort. Toplam Aktif (%) 97,1 91,1 90,1 90,8 87,9

Akdeniz Faktoring’in iginde bulundugu peer grubun 2014-2018 yillarinda ortalama likit degerlerin / ortalama
aktiflere oranlar1 Tablo 13’de gorilmektedir. Peer grupta GSD ve Akin diginda tiim girketlerin 2018 yilinda
likit varliklarmi arttirdigi goriilmektedir.

Tablo 13. Peer Grup Ort.Likit Degerler/ Ort.Aktif Kargilagtirmasi (%)

2014 2015 2016 2017 2018
Akdeniz Faktoring 0,1 0,1 0,1 0,1 2,6
Ak Faktoring 1,7 0,9 0,2 0,4 2,0
Akin Faktoring 0,2 0,4 0,3 0,4 0,6
Zorlu Faktoring 0,6 0,5 0,3 14 47
GSD Faktoring 0,1 0,0 0,1 0,1 0,2

Akdeniz Faktoring’in kullandig1 krediler ile faktoring alacaklarinin vade uyumsuzlugu bulunmaktadir.
Ortalama alacak vadesi 120 giin iken kullanilan kredilerin ortalama vadesi sadece 28 giinddr.

Sermaye ve Kaldirac

Akdeniz Faktoring’in 6denmis sermayesi 2018 yilsonu itibariyla 59,7 milyon TL olup, 2019 yilinda 100
milyon TL’ye yiiksektilmesi planlanmaktadir. BDDK tarafindan sermaye yeterliligi konusunda
Ozkaynaklarin toplam aktiflerin asgari %31 olarak tutturulmasi zorunlulugu getirilmistir. 2018’te Akdeniz
Faktoring 6zkaynaklarmin toplam aktiflere oran1 %19,7 ile yasal sinirin tistiindedir. Ancak bu oran peer grup
ortalamasimnin (%31,5) altindadir. 2018 yilinda peer group ortalamasinin bu kadar yiiksemesinin nedeni, peer
gruptaki Ak ve GSD Faktoring’in %60°1n ilizerinde kiiglilmesiyle 6zkayank oranlarinin artmasidir.

2018 yilinda Akdeniz Faktoring’in 14 bankada kredi limitleri bulundugu gériilmektedir. Sirket, fonlama
kaynaklarini g¢esitlendirmek amaciyla finansman bonosu ihra¢ edebilmektedir. 2018 yilinda toplamda 61
milyon TL’lik 90 ila 180 glin vadeli 3 ayr1 finansman bonosu ihra¢ edip itfasim gergeklestirmistir. 2019
yilinda da finansman bonosu ve/veya tahvil ihraci gergeklestirmeyi planlamaktadir.

Sekil 11. Akdeniz Faktoring Fon Kaynaklarinin Dagilimi

1,5%

19,7%

B Banka Kredileri W Diger & Ozkaynak
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Sirket’in kullanmig oldugu krediler ¢ek teminatli olup, ayrica ortaklarin sahsi kefaletleri de bulunmaktadir.
Sekil 11°de goriildigi tizere fonlamanin %78,8’i banka kredileri, %19,7’si 6zkaynaklar ve %1,5’si de diger
kaynaklar seklindedir.

2018te Sirket’in 4,0 kat olan finansal kaldirag orani sektor ortalamasina paralel seyretmektedir. Sektor
ortalamasini ¢ogunlukla banka istiraki faktoring sirketleri yukseltmektedir. Sirket 2018 yil sonu itibariyla
0zkaynaklarinin 4,2 kati plasman saglamustir.

Tablo 14. Akdeniz Faktoring Yillar itibariyle Bor¢lanma ve Sermaye Oranlar

2014 2015 2016 2017 2018
Toplam Borglanma (1.000 TL) 209.265 258.659 316.130 318.463 250.006
Alinan Krediler / Aktif toplami (%) 70,9 75,5 68,8 73,9 78,8
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 11,7 16,7 12,7 14,3 19,7
Ozkaynak / Toplam Borglanma (%) 14,8 20,2 15,1 16,8 24,8
Briit Fakt. Alac./ Aktif Toplami (%) 92,6 89,8 90,4 91,2 83,4
Faktoring Alacaklari / Ozkaynak (x) 7.9 5,4 7.1 6,4 42
Toplam Fonlama / Ozkaynak (x) 6,8 5,0 6,6 59 4,0

Akdeniz Faktoring’in yeni stratejisi geregi 2019 yilinda 6denmis sermayesini 100 milyon TL’ye ¢ikarmasi
olumlu karsilanmigtir. Peer gruptaki tim sirketlerin 6zkaynak oranlarimin, kii¢iilmenin etkisiyle yiikselmis
oldugu goriilmektedir. Akdeniz Faktoring’in son 3 dénemdir 6zkaynak orani peer grup ortalamasinin altinda
kalmstir.

Sekil 12. Akdeniz Faktoring Ozkaynak/Aktif Oram1 ~ Sekil 13. 2018 Y1l Peer Grup Ozkaynak/Aktif Oram
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Tablo 15. Peer grup 20142018 Ozkaynak / Toplam Aktifler Karsilastiriimasi (%)

2014 2015 2016 2017 2018
GSD Faktoring 14,9 11,0 12,7 13,1 494
Ak Faktoring 9,5 12,9 13,8 14,3 39,7
Zorlu Faktoring 12,2 15,1 18,4 17,8 32,9
Akin Faktoring 19,7 19,8 215 21,0 31,2
Akdeniz Faktoring 11,7 16,7 12,7 14,3 19,7
Peer Grup Ortalamasi 13,3 15,1 15,5 16,1 31,5

Etkinlik ve Verimlilik

2018 yilinda Akdeniz Faktoring’in maliyet gelir rasyosu (faaliyet giderlerinin faaliyet gelirlerine orani)
%100’tn Ustiine ¢ikmigtir. Sirketin faktoring faaliyet gelirleri %46,6 azalirken, faktoring faaliyet giderleri
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%16,1 artis gostermistir. Sirket 2014 yilindan ulastig1 verimlilik ve karlilik oranlarina takip eden yillarda

ulagsamamustir.
Tablo 16. Akdeniz Faktoring Verimlilik Rasyolar1
2014 2015 2016 2017 2018
Cahgan Sayisi 19 17 16 19 21
Personel Giderleri (1.000 TL) 1.445 1.550 1.940 2.380 3.045
Maliyet / Gelir rasyosu
(Faaliyet Giderleri / Faaliyet Gelirleri) (%) 32,4 153,3 34,4 65,3 1420
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 1,1 1,0 1,0 1.4 1,9
Faktoring Faaliyet Geliri / Calisan Sayis1 (1.000 TL) 350 118 565 207 98
Faaliyet Faaliyet Gideri / Calisan Sayis1 (1.000 TL) 165 188 242 328 345
Aktif Toplami / Calisan Sayist (1.000 TL) 15.534 20.163 28.734 22.690 15.105
Briit Faktoring Alacaklar1 / Calisan Sayist (1.000 TL) 14.392 18.104 25977 20.687 12.594
Sekil 14. Maliyet / Gelir Rasyosunun Yillar Itibariyle Gelisimi
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Akdeniz Faktoring Maliyet/Gelir rasyosunun 2014-2018 déneminde ¢ogunlukla peer grup ortlamasmnin
iistiinde oldugunu ve istikrarsiz bir seyir izledigi goriilmektedir. Sirket’in bugiine kadar diisiik faiz marjlar:
ile ¢alismas1 sonucu karhiginin diisiik olmasi nedeniyle operasyonel maliyetlerinin gelirlerine orani yiiksek

seyretmistir.

Yonetim / Kurumsal Yonetim

Yonetim

Akdeniz Faktoring Yonetim Kurulu ikisi profesyonel (ortak dis1) 3 kisiden olugmaktadir. Ana ortak
Isfendiyar Ziilfikari 2001 yilinda babasinin vefat: sonras1 Holding’in yonetimi devir almistir. Boston College

Finans ve Uluslararasi iliskiler mezunu olan Ziilfikari, Bahgesehir Universitesinde Sermaye Piyasalar1 ve

Kiiresel Isletme alanlarinda master yapmustir.

Tablo 17. Yo6netim Kurulu

Adi1 Soyadi Gorevi

Isfendiyar Ziilfikari Yonetim Kurulu Baskani

Hakan Ozen Yonetim Kurulu Bagkan Yardimcist — Genel Mudur
Engin Inal Yénetim Kurulu Uyesi
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Genel Miidiir Hakan Ozen; Istanbul Universitesi Siyasal Bilimler Mezunu olan Ozen, Mayis 2018 de Akdeniz
Faktoring’e katilmis olup, 2006 yilindan beri faktoring sektoriinde is hayatina devam etmektedir. Sirketin iist
yonetimi faktoring sektoriinde deneyimli, prorfesyonellerden olugmaktadir.

Kurumsal Yonetim

Sirket; Krediler, Muhasebe, Fon Yonetimi ve Operasyon ve Pazarlama olmak iizere 4 organizasyonel
bolimden olusmaktadir. Sirketin i¢ denetimi Ziilfikarlar Holding’in ilgili birimi tarafindan ayda 1 kere
yapilmaktadir. Sirketin diizenleyici kurumlarin belirledigi ilkeler dogrultusunda belirli bilgilerini kamuyla
paylagmakla birlikte, kurumsal yonetim standartlarinin heniiz gerisindedir.

Risk Yonetimi

Sirket’in, yazili risk politikalar1 olmamakla birlikte kars1 karstya kalinan risklerin belirlenmesi, dl¢iilmesi ve
gerekli aksiyonlarin alinmasi, mali analiz ve istihbarat departmaninin ve Ust yonetimin is birligiyle
yuratilmektedir. Giinliik ve haftalik toplantilarla fon yapisi, piyasa risk durumu ve miisteri ozelinde
degerlendirmeler yapilmaktadir.

Riskin, miisterilerin, kesidecilerin izlenmesi ve degerlendirilmesi ig¢in yeni bir IT alt yapis1 olugturulmaktadir.
Bu IT sistemi ile erken uyar1 sistemleri devreye alinacaktir.

Kredi Riski

Pazarlama yetkililerince ziyaret edilen potansiyel miisterilerden; mali verileri ile ortaklari, yoneticileri,
faaliyetleri, sektor analizi, i planlar1 hakkinda bilgiler ve galistigi bankalar ile is iliskisi i¢inde olunan diger
miigterilerden referanslar temin edilerek, mali analiz ve istihbarat raporlar1 hazirlanmaktadir. Bu veriler
1s18inda miisterinin kredi degerliligine iliskin karar, 500 bin TL’ye kadar Genel Miidiir, Krediler Genel
Mudurid ve Mali Analiz Mudiri tarafindan verilmektedir. 500 bin TL (zeri dosyalar ise Ydnetim Kurulu
Bagkanin da katildig1 ayn1 komite tarafindan degerlendirilmektedir.

Likidite Riski
Yonetim diizenledigi toplantilarda vade ve faiz oranlar analizleri, vade uyumsuzluklari, maliyetleri ve fon
kaynaklarmna iligkin veriler analiz edilmektedir. Sirket’in likidite ihtiyaci banka ve bor¢lanma araci ihraglar

ile karsilanmaktadir. Finansal kurumlara olan bor¢larin vadesinin faktoring alacaklar1 vadesinden uzun
oldugu Akdeniz Faktoring, likidite riskini yakindan takip etmektedir.

Piyasa Riski

1.Déviz Kuru Riski
Sirketin aktifinde ya da pasifinde yabanci para cinsinde bir aktifi yada yiikiimliliigii bulunmadigindan kur
riski tagimamaktadir.

2. Faiz Oram Riski

Akdeniz Faktoring’in kullandig1 kredilerin tamami sabit faizli ve ortalama vadesi 28 glindir. Faktoring
alacaklari da sabit faizlidir ancak alacaklarinin ortalama vadesi 120 glindiir. Alacaklarin vadesi kredilerinin
vadesinden kisa oldugundan vade uyumsuzlugu nedeniyle Sirket faiz riskine maruz kalmaktadir.
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Finansal Tablolar

Akdeniz Faktoring Bilancosu

(1.000 TL) 2014 2015 2016 2017 2018
Bankalar ve Nakit degerler 321 320 330 294 19.276
Tirev Finansal Varliklar 0 0 0 0 0
Briit Faktoring Alacaklar: 273.441 307.761 415.632 393.060 264.478
TGA karsiliklar 7.307 13.724 13.886 15.626 19.050
TGA 7.307 13.724 13.886 17.638 22.405
Net Faktoring Alacaklar 266.134 294.037 401.746 375.422 242.073
Satilmaya Hazir Finansal Varliklar (net) 3.268 2.932 51.526 27.500
Maddi Duran Varliklar 67 76 44 126 131
Maddi Olmayan Duran Varliklar 12 12 35 69 109
Satis Amagli Elde Tutulan ve Durdurulan
Faal.iliskin Varliklar (net) 0 3.268 2.932 51.526 27.500
Ertelenmis Vergi Varligi 35 71 16 0 43
Diger Aktifler 28.574 44,993 54.639 1.652 24.712
Aktif Toplam 295.143 342777 459.742 431.101 317.199
Tirev Finansal Yukumlulukler 0 0 0 0 0
Alinan Krediler 209.265 258.659 316.130 318.463 250.006
Faktoring Borglart 828 732 1.760
Thrag Edilen Menkul Kiymetler 25.263 25.223 70.689 46.000
Diger yiikiimliiliikler 25.663 1.198 12.419 3.513 2.053
Odenecek Vergi ve Yiikiimliliikler 223 283 723 696 631
Borg ve Gider Karsiliklart 106 58 496 107 214
Ertelenmis Vergi Borcu 0 0 0 122 0
Toplam Yukumlultkler 260.520 285.421 401.285 369.633 254.664
Odenmis Sermaye 25.000 50.000 50.000 50.000 59.663
Sermaye Yedekleri 451 443 1.300 1.297 1.796
+Gegmis Yillar Kar veya Zarart
/ Azinlik Haklar1 3855 5326 9 7157 0]
+Kar / Zarar 5317 1587 7148 3014 1076
Toplam Ozkaynak 34.623 57.356 58.457 61.468 62.535
Toplam Pasifler ve Ozkaynak 295.143 342.777 459.742 431.101 317.199
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Akdeniz Faktoring Gelir Tablosu

(1000 TL) 2014 2015 2016 2017 2018
Faktoring Alacaklarindan Alinan
Faiz Gelirleri 43.509 49.081 54.657 64.105 75.276
Faktoring Alacaklarindan Alinan
Komisyon Gelirleri 77 2.546 3.349 7.153 9.680
Faktoring Faaliyet Gelirleri 43.586 51.627 58.006 71.258 84.956
Finansman Giderleri (-) 32.376 41.163 46.534 59.048 76.176
Kullanilan Kredilere Verilen Faiz, 32.376 41.163 46.534 59.048 76.176
Verilen Ucret ve Komisyonlar 0 0 0 0 1.359
Kambiyo Islemleri Kari/Zarar1 (net) 16 37 -59 -320 4
Kambiyo Islemleri Kart 16 433 1.864 90 201
Kambiyo Islemleri Zarar 0 -396 -1.923 -410 -197
Takipteki Alacaklara Iliskin
Ozel Karsiliklar (-) 1555 8.417 162 2.342 3.689
Toplam Faktoring Faaliyet Giderleri (-) 33.915 49,543 46.755 61.710 79.861
Faktoring Faaliyetleri Marji 9.671 2.084 11.251 9.548 5.095
Personel Giderleri (-) 1.445 1.550 1.940 2.380 3.045
Isletme Giderleri(-) 1.684 1.645 1.926 3.852 4191
Genel Isletme Giderleri(-) 1.205 1.645 1.926 3.824 4.007
Diger(-) 453 0 0 0 87
Kidem Tazminat Karsiligr Gideri(-) 26 0 0 28 97
Toplam Faaliyet Giderleri (-) 3.129 3.195 3.866 6.232 7.236
FAKTORING FAALIYET KARI/ZARARI 6.542 (1.111) 7.385 3.316 (2.141)
Bankalardan Alinan Faizler 5 59 1.161 59 259
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 99 3.060 493 556 3.950
FAALIYET KARI 6.646 2.008 9.039 3.931 2.068
Gelir Vergisi Oncesi Kar 6.646 2.008 9.039 3.931 2.068
Vergiler -1.329 -421 -1.891 -917 -992
Net Donem Kar/Zarari 5.317 1.587 7.148 3.014 1.076
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RASYOLAR

Akdeniz Faktoring Yillik Biiyiime Oranlari (%) 2014 2015 2016 2017 2018
Briit Faktoring Alacaklart 3,0 12,6 35,1 -5,4 -32,7
Aktiflerin Toplamu 13,5 16,1 34,1 -6,2 -26,4
Alinan Krediler -4,2 23,6 22,2 0,7 -21,5
Ozkaynak 18,1 65,7 1,9 52 1,7
Faktoring Faaliyet Geliri 80,0 184 124 22,8 19,2
Net Faktoring Faiz Geliri 479 -28,9 2,6 -37,7 -117,8
Faktoring Faaliyet Geliri Marj1 47,1 -78,5 439,9 -15,1 -46,6
Faaliyet Giderleri 145 2,1 21,0 61,2 16,1
Faaliyet Kar1 32,3 -69,8 350,1 -56,5 -47.4
Vergi Oncesi Kar 32,3 -69,8 350,1 -56,5 -47 4
Takipteki Alacaklara Iliskin Ozel Karsiliklar 37,7 441,3 -98,1 1345,7 57,5
Net Donem Kar1 31,0 -70,2 350,4 -57,8 -64,3
Faktoring Cirosu - 14,3 6,9 -2,3 -13,6
Karlilik (%0) 2014 2015 2016 2017 2018
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 16,1 16,9 15,4 15,9 22,3
Faiz Doguran Yukimltluklerin Maliyeti 14,3 15,9 13,9 15,7 24,7
Faktoring Alacaklar. Alinan Faiz/ Faiz Gelirleri 100,0 99,9 97,9 99,9 99,7
Fak. Faaliyet Gelirler / Ort .Net Fak. Alacaklari 3,7 0,7 3,2 2,5 1,7
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 3,5 0,7 2,8 2,1 1,4
Faaliyet Kar / Ortalama Aktifler 2,4 0,6 2,3 0,9 0,6
ROAA 1,9 0,5 1,8 0,7 0,3
ROAE 21,0 4,2 14,1 59 19
Net Faktoring Faiz Gelirinin TGA icin

Ayrilan Karsiliklar1 Karsilama Orani (X) 7,21 1,24 70,81 521 2,38
TGA Karsiliklarinin Faaliyet Gelirlerine Orant 109,9 683,5 153,6 397,5 921,2
Aktif Kalitesi (%0) 2014 2015 2016 2017 2018
TGA / Briit Faktoring Alacaklari 2.7 4,5 3,3 45 8,5
TGA Karsiliklar1 / TGA 100,0 100,0 100,0 88,6 85,0
TGA Karsiliklar1 (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 0,6 2,7 0,0 0,6 1,4
TGA / (Ozkaynak+ TGA Karsiliklar1) 17,4 19,3 19,2 22,9 275
Likidite 2014 2015 2016 2017 2018
Likit Aktifler (Bin TL) 321 320 330 294 19.276
Toplam Borglanma (Bin TL) 234.528 283.882 387.647 365.195 251.766
Ort. Likit Aktifler/ Ort. Aktif Toplami (%) 0,1 0,1 0,1 0,1 2,6
Ort. Likit Aktifler/ Ort. Toplam Fonlama (%) 0,1 0,1 0,1 0,1 3,2
Ortg Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 14,1 17,7 17,2 15,9 20,1
Ort.Brit Fak.Alac./Ort. Toplam Aktifler(%) 97,1 91,1 90,1 90,8 87,9
Fonlama ve Sermaye 2014 2015 2016 2017 2018
Alinan Krediler / Aktif Toplami (%) 70,9 75,5 68,8 73,9 78,8
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 11,7 16,7 12,7 14,3 19,7
Ozkaynak / Toplam Borglanma (%) 14,8 20,2 15,1 16,8 24,8
Briit Fakt. Alac./ Aktif Toplami (%) 92,6 89,8 90,4 91,2 83,4
Faktoring Alacaklar1 / Ozkaynak (X) 7,9 54 7,1 6,4 4,2
Etkinlik ve Verimlilik 2014 2015 2016 2017 2018
Maliyet / Gelir Rasyosu o 32,4 1533 344 65,3 142,0
(Faaliyet Giderleri / Faaliyet Gelirleri) (%)

Faaliyet Giderleri / Ort. Aktif (%) 1,1 1,0 1,0 1,4 1,9
Faaliyet Gelirleri/Calisan Sayisi (Bin TL) 350 118 565 207 98
Faaliyet Giderleri/Calisan Sayis1 (Bin TL) 165 188 242 328 345
Aktif Toplami/Calisan Sayisi (Bin TL) 15.534 20.163 28.734 22.690 15.105
Briit Faktoring Alac./Calisan Sayist (Bin TL) 14.392 18.104 25.977 20.687 12.594
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Derecelendirilen firma unvani, merkezinin adresi ve iletisim bilgileri:
AKDENIZ FAKTORING A.S.

Bulgurlu Mah. Giirpimar CAd. No:15

Uskiidar-ISTANBUL Tel: (216) 228 40 00
www.akdenizfaktoring.com.tr

Raporun Gegerlilik Stresi :

Istanbul Uluslararast Derecelendirme Hizmetleri A.S. ile Akdeniz Faktoring A.S. arasinda imzalanan
sozlesme geregi, bu rapor Mart-Nisan 2019 déneminde hazirlanmigtir. Verilen uzun donem derecelendirme
notu goézden gecirmelerin devam etmesi sartiyla 3 yil, kisa donem derecelendirme notu 1 yil siire igin
gecerlidir.

Derecelendirme Uzman :

Sanem Kabakilig

sanem@turkrating.com UZUN VADEL i DERECELENDIRME NOTLARI
Yatirnm Yapilabilir Derecelendirme Notlar
TR AAA En gucli kredi kalitesi

. . TR AA  Guclu kredi kalitesi

Komite Uyeleri : TRA  Ortalamanin (izerinde kredi kalitesi

Serdar Aktan TR BBB Ortalama kredi kalitesi

saktan@turkrating.com Spekiilatif Derecelendirme Notlari

TR BB  Ortalamanin altinda kredi kalitesi

TRB Zayf kredi kalitesi

TR CCC Cok zayif kredi kalitesi

TR D Yukumlaluklerini vadesinde yerine getirememis

Tahir Murat Kahveci
tahir@turkrating.com KISA VADELI DERECELENDIRME NOTLARI

TR A1 Engugclu bor¢ 6deme kabiliyeti

TR A2 Guglu borg 6deme kabiliyeti

TR A3 Ortalama kredi 6deme kabiliyeti

TR B Ortalamanin altinda borg 6deme kabiliyeti

TRC Ortalamanin ¢ok altinda bor¢ 6deme kabiliyeti

Sila Mersin TR D Kisa vadeli bor¢ yukumluliklerini yerine getirememistir

sila@turkrating.com

Bu rapordaki bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan ve Akdeniz
Faktoring A.S. tarafindan temin edilen bilgilerden derlenmistir. Bununla beraber, bu raporda gecen bilgilerin
kullanilmast veya bu raporun yararlandigi kaynaklardaki hata ve eksikliklerden dogan bilgilerin kullanilmast
sonucunda yatirimeilarin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan Istanbul Uluslararas
Derecelendirme Hizmetleri A.S. sorumlu tutulamaz. Bu rapor yatirimeilar: ve kreditorleri bilgilendirmek
amaci ile hazirlanmigtir ve hicbir sekilde menkul kiymetlerin alim1 veya satimi konusunda tavsiye olarak
yorumlanmamalidir. Kullanan ancak kendi bilgi, inisiyatif ve degerlendirmesi ile hareket edecektir.

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S.

Esentepe Mah. Biiyiikdere Cad. Miiselles Sok. Onur Is Merkezi Sisli Istanbul
Tel : (212) 272 01 44 Faks: (212) 211 34 56

www.turkrating.com
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