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JCR Eurasia Rating, Eko Faktoring A.S.’yi ve ‘Tahvil ihraci Nakit Akimlarini’ derecelendirerek
Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘BBB (Trk)’ ve goriiniminu ‘Stabil’ olarak, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci
ve Yerel Para Notu’nu ve gériinimuni ise ‘BBB-/ Stabil’ olarak belirlemistir.

JCR Eurasia Rating, ‘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-3 (Trk)’ olarak belirlemis ve s6z konusu notlara iliskin gériiniimleri ‘Stabil’ olarak degerlendirmistir. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi
Yabanci Para ve Yerel Para Notlari ‘BBB-’ olarak belirlenmis olup diger notlarla birlikte detaylari asagida gosterilmistir:

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

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

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

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-3 (Trk) / (Stabil Gériinim)
Kisa Vadeli ihrag Notu : A-3 (Trk)

Desteklenme Notu : 3

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

Reel sektor firmalari basta olmak tzere, Tirkiye ticari hayatindaki hemen her tiir firmanin fonlama ve likidite ihtiyaglarini karsilamaya yonelik olarak faaliyet gésteren
faktoring sektor, gliclenen yasal altyapisi, ticaretteki kisa vadeli alacak yapisi ve piyasanin artan likidite yonetimi ihtiyaglari neticesinde ekonomik hayatin 6nemli bir
paydasi haline gelmistir. Yogun bir rekabetin hakim oldugu faktoring sektoriine yonelik yayinlanan regiilasyon ve diizenlemeler ile birlikte firmalarin artan temsil
kabiliyetleri, sektorin gelisimini stirdirecegine iliskin 6nemli géstergelerdendir. Takasbank Para Piyasasi’na dahil edilen ve aktif olarak gtinliik piyasa hareketliligi
icerisinde yer alan faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sektorin olusturdugu dikkate alindiginda, yurt disi ve yurt i¢i ekonomik-politik gelismelerin piyasalarda
yarattig volatilitenin, faktoring sektériine de negatif yonde etki edebilecegi, bu baglamda sektore dair gelismelerin yakindan izlenmesi gerektigi dustiniimektedir.

Banka istiraki seklinde kurulmus olan faktoring sirketleri tarafindan domine edilen ve yogun fiyat rekabetinin yasandigi faktoring sektériinde 1994’ten beri faaliyet
gosteren Eko Faktoring A.S. yaygin sube agi ve yogun islem hacmi ile sektorde 6n plana gikmaktadir. IT altyapisinin gelistiriimesi ve streglerin otomatize edilmesi
alanlarina 6nem atfeden firma, yasal regiilasyonlara uyum konusunda azami 6zeni géstermektedir. 2015 yilsonu itibariyla 55 milyon TL 6denmis sermayesi bulunan
Eko Faktoring A.S., Aralik 2015 itibariyla faktoring sirketlerinin minimum 6denmis sermaye tutarinin 20 milyon TL'ye gikarilmasina iliskin dizenlemeye halihazirda
uyumlu olmasi nedeniyle herhangi bir aksiyon almamistir.

Glgli 6zsermayesi, finansmana yonelik ihtiyaglarin tahvil ihraciyla gesitlendirilmesi, standart rasyosunun yiksek seyretmesi ve misteriye erisimini kolaylastiran
yaygin sube agina sahip olmasi firmanin pozitif gostergeleri olarak 6ne gikmaktadir. 2015 yilinin net zararla kapatiimasi, NPL oraninin hizla artmasi, toplam gelirleri
ile faktoring alacaklarinin digmesi ve pazar payinin gerilemesi ise i¢ kaynak Uretim kapasitesi yonlinden firmanin pozisyonlarini zayiflatmaktadir. 2016 yilina iliskin
olarak ise, makroekonomik beklentilerin olumsuz olmasinin, sirketin gelir yaratma kabiliyeti ve varlik kalitesi tUzerinde baski olusturmaya olmaya devam edecegi
dustnilmektedir. Firmanin kredilendirme sireglerinin konjonktiire uygun yeni risk esiklerine gore standardize edilip goreceli olarak merkezilestirilmesi, fona ve
mdisteriye erisim olanaklarinin yiiksek olmasi, sermayeyi koruyan gegmis yillardan kalan ylksek miktarli kar yedeklerinin varligi, 6nemli tutarlarda tasarruf etkisi
doguracak olan maliyet yonetimlerinin devreye alinmasi, ortaklik yapisi igerisindeki yabanci sermaye varligi ve yonetim kadrolarinin yiiksek fonksiyonel yapisi goz
onuine alinarak firmanin Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘BBB (Trk)’ olarak olusmus, uzun ve kisa vadeli goériinim ‘Stabil’ olarak belirlenmistir. Borglanma araglarinin ihraci
yoluyla sermaye piyasalarindan elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda tasinacag igin ayri bir ihra¢ derecelendirme raporu diizenlemeyip kredi
derecelendirme raporu icerisinde analiz edilmistir. ihra¢ edilecek tahvilin sirketin diger yikiimliliiklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastiriimasi
olmadigi igin sirketin kurumsal yapisinin notlari ihrag notunu da temsil etmektedir.

Firmanin kaynak yapisi itibariyla 6z sermayeye ve borglanma bilesiminin uygun sekilde dengelenmis olmasi, varlik kalitesindeki bozulmasindan kaynaklanan
olumsuzluklarin asgari seviyede tutulmasini miimkin kilmistir. Firmanin belirledigi yeni strateji ve hedefler dogrultusunda, kurumsal segment musterilerine agirlik
verilmesi ve operasyonel maliyetlerin kontrol altina alinmasina yonelik aksiyonlarin gergeklestirilmesi de karliliga olumlu olarak yansiyacak gostergeler olarak
belirlenmistir. Gorinim notlar basta olmak lizere, genel risklilik dizeyinin gézden gegirilmesi amaciyla, reel sektérdeki gelismeler, piyasa faiz oranlari ve finans
kuruluslarinin piyasa kosullarina gére degisecek pozisyonlari ile birlikte firmanin satis hacmi, karlilik seviyesi, sorunlu alacaklar bakiyesi, aktif kalitesi ve borgluluk
yapisi JCR Eurasia Rating tarafindan oncelikle izlenecek konular olacaktir.

Hisselerin ¢ogunlugunu elinde bulunduran 6zel sermaye fonu Bancroft Group’un, telekomiinikasyondan turizm ve finans sektoriine uzanan genis bir yelpazede
yatinmlari bulunmaktadir. 1989’dan beri faaliyetlerini siirdiiren ve 2007 yilinda Eko Faktoring A.S.’ye yatirim yapan Grubun ve diger gergek kisi yatirnmcilarin ihtiyag
duyulmasi halinde Eko Faktoring A.S$.'ye finansal guglerinin yeterliligine baglh 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, mevcut musteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumasi ve makroekonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda
Ustlendigi yukimlulikleri yonetebilecek altyapiya ulastigi distinilmektedir. Bu noktadan hareketle, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Sirket’in Ortaklardan
Bagimsizlik Notu (B) olarak belirlenmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analisti Sn. Utku KARAGULLE
ile iletisim kurulabilir.
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