TURK

Uluslararasi tecrube, Yerel bakis

Istanbul, 11.05.2021

Mali Veriler
(31 Aralik 2020)

(Milyon TL)

Aktifler ................. 418,1
Net Fak. Alacak.....373,7
Ozkaynaklar ........... 1245
Net Kar...................7,0
(%)
ROAA......c.coiiiii 18
ROAE..................64

TGA/Briit Fin. Alac...6,4
Ozkaynak/Aktifler...29,8

Derecelendirme
Uzmani:
Mazlum Eraslan

mazlum@turkrating.com

istanbul Uluslararasi
Derecelendirme
Hizmetleri A.S.

Esentepe Mah. Biiyiikdere
Cad. Miiselles Sok. Onur
Is Merkezi No:1/2
Zincirlikuyu

34394 Istanbul
www.turkrating.com

EKO FAKTORING A.S.

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

Eko Faktoring A.S.’nin (Kisaca Eko Faktoring veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR BBB+ ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak
belirlenmistir. Sirketin istikrarli bir yonetim kadrosunun bulunmasi, siirdiiriilen i modelindeki
tecriibesi ve sektoriin {izerinde 6zkaynak yapisi1 notu destekleyen unsurlardandir. Volatil karlilik,
sektor ortalamasinin tizerinde TGA oran1 ve artan operasyonel maliyetler notu baskilayan temel
unsurlardir. Bununla birlikte, Diinya’da pandemi noktasina gelen ve iilkemizde de ciddi boyutlara
ulasan korona viriis salgininin yol acacagi muhtemel olumsuzluklarin ve belirsizliklerin hem finans
sektorii hem reel sektor sirketlerinin 2021 ve sonrasi performanslarini ve hane halki talebi ve 6deme
kapasitelerini olumsuz etkileme potansiyeli de genel anlamda derecelendirme notlarimizi baskilayan
en temel unsur haline gelmistir. Sirketin mevcut performansini koruyacagi 6ngoriisiiyle goriiniimil
Duragan olarak belirlenmistir.

Tecriibeli Bir Faktoring Sirketi: Eko Faktoring 1994 yilinda Eko Finans Faktoring Hizmetleri A.S.
unvani ile kurulmustur. Sirket 2010 yilinda unvanini Eko Faktoring A.S. olarak degismistir. Sirketin
30 yila yakin sektor tecriibesi olup, istikrarli bir yonetim kadrosu ile faaliyet gostermektedir. Genel
merkezi Istanbul’da bulunan Sirketin ayrica Konya’da bir subesi bulunmaktadir. Sirketin briit
faktoring alacaklar1 bakimindan sektor pay: 2020 yilinda %0,86 olarak ger¢eklesmistir. 2020 yilinda
net faktoring alacaklar %20,1 artarak 373,7 milyon TL ye yiikselen Sirketin toplam aktif biiyiikligii
418,1 milyon TL dir.

Orta ve Biiyiik Ol¢ekli Firmalara Dayal s Modeli: Eko Faktoring, kuruldugundan beri orta ve
biiyiik 6lcekli isletmelere (OBI) finansman saglama stratejisini benimsemistir. Bu temel stratejisinin
yaninda, Sirket 2014-2016 doneminde kiiglik isletmelere yogunlagarak kismi bir is modeli degisikligi
s6z konusu olmustur. Ancak, 2017 yilinda tekrar tecriibesinin oldugu ve basarili oldugu OB1’lere
yonelik  faktoring hizmetine yogunlasmistir. Boylelikle, yeniden
sekillendirilmis, 2016 yilinda 14 olan sube sayis1 2020 y1l sonu itibariyla bir adede gerilemistir.

organizasyon yapisl

Diisiik Risk Yogunlasmasi: Eko Faktoring’in alacaklarmin sektorel olarak oldukea ¢esitlendirilmis
olmasi, Sirkete risk yonetimi agisindan avantaj saglamaktadir. Sirketin 2020 yil sonu itibartyla en
bliytik riski %9,5 ile gida, mesrubat ve tiitiin sanayiden olan alacaklardir. Sirketin alacaklarini
sektorel bazda cesitlendirmesi sektore paralel bir gelisme izlemistir. Sirketin miisteri bazinda da risk
yogunlagmas diisiiktiir.

Giiclii Ozkaynak Yapisi: Eko Faktoring, sektoriine kiyasla giiclii 6zkaynaklar ile faaliyet
gdstermektedir. Odenmis sermayesi 75,0 milyon TL olan Sirketin 6zkaynaklar1 yillar itibariyla net
karm etkisiyle artmaktadir. Eko Faktoring’in toplam 6zkaynaklar1 2020 yil sonu itibariyla %5,8
artarak 124.,5 milyon TL’ye yiikselmigtir. Sirketin d6zkaynak orani 2020 yilinda %29,8 olup, bir
onceki yil ile benzer bir seviyededir. 2020 yil sonu itibarryla Sirketin 6zkaynak oranmi peer grup
(9%28,2) ve sektor (%18,6) ortalamasinin tizerindedir.
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Dalgal Net Kar: Eko Faktoring’in karlilik performansi dalgal bir seyir izlemektedir. Sirketin faiz geliri 2018-
2019 doneminde stabil bir seyir izlerken, 2020 yilinda %25,9 azalarak 57,5 milyon TL’ye gerilemistir. 2020
yilinda yasanan ve halen devam eden pandemi nedeniyle bozulan ekonomik aktivite, Sirketin karlilik
performansini etkilemektedir. Dalgali olmakla birlikte, Eko Faktoring her donem net kar elde etmektedir. 2020
yilinda Sirketin net kar1 %58,6 azalarak 7,0 milyon TL olarak gergeklesmistir. Boylelikle, 2020 yilinda net karmn
diismesi nedeniyle, Sirketin sektériin altinda olan ortalama aktif ve 6zkaynak karlihigi sirasiyla %1,8 ve %6,4’¢
gerilemistir.

Sektoriin Uzerinde TGA Oram: Eko Faktoring, 2014-2016 déneminde mikro isletmelere de yonelmesi ile
TGA orani artis gostermistir. Sirketin eski is modeline donmesiyle beraber aktif kalitesi performansi iyilesmistir.
Eko Faktoring’in 2016 yilinda %17.,4 olan TGA orani1 2020 yi1l sonu itibariyla %6,4’e gerilemistir. Sirketin
sorunlu alacaklarinin azalmasinda varlik yonetim sirketlerine yapilan satiglarin ciddi etkisi bulunmaktadir.
Sirketin TGA oraninda yaganan ciddi diisiise ragmen halen sektoriin (%3,9) iizerinde bir TGA oranina sahiptir.

Cesitlendirilmis Fonlama Yapisi: Eko Faktoring’in toplam fonlamas1 2020 yilinda %28,2 artarak 288,4 milyon
TL’ye ylikselmistir. Diisiik tutarda leasing islemi disinda, Sirketin fonlamasi banka kredileri ve ihrag¢ edilen
bonolardan olugsmaktadir. Eko Faktoring, sermaye piyasalarini etkin olarak kullanmaktadir. 2020 yil sonu
itibartyla Eko Faktoring’in toplam fonlamasmin %81,5’ini banka kredileri, %17,8’ini ise ihra¢ edilmis
borglanma araglari olusturmaktadir. Sirketin kullanmis oldugu kredilerin tamamu sabit faizli ve TL cinsinden
olup, kisa vadelidir.

Diisiik Kaldira¢ Oranlari: Sirket diisiik kaldirag oranlari ile faaliyet goéstermektedir. Eko Faktoring’in kaldirag
oran1 (Briit Faktoring Alacaklar/Ozkaynaklar) 2020 y1l sonu itibarryla 3,2 kat ile peer grup (3,4 kat) ve sektor
ortalamasinin (5,2 kat) altindadir. Ayrica, Eko Faktoring’in 2019-2020 doneminde ortalama %32,1 biiyiimesi
sonucu finansal kaldirag oran1 da artarak 2020 yil sonu itibariyla 2,3 kata ulagmakla birlikte, halen peer grup
(2,5 kat) ve sektoriin (4,3 kat) gerisindedir.

Artan Operasyonel Giderler: Sirketin toplam operasyonel giderleri 2020 yilinda %23,7 artarak 24,9 milyon
TL olmustur. Son iki donemde ortalama %19,6 artan operasyonel giderler, 2018 yilinda faiz gelirlerinin
%22,8’ini olustururken, 2020 yilinda %43,3’{inii olusturmaktadir. S6z konusu oran peer grup igin 2020 yilinda
%23,4 sektor icin ise %25,9’dur. Sirketin ist diizey yoneticilerine 6denen iicret ve benzeri menfaatlerin
operasyonel maliyetlerin artmasinda énemli etkisi bulunmaktadir. Sirketin maliyet gelir rasyosu 2020 yilinda
%75,8 olup, peer grup (%69,3) ve sektoriin (%60,4) iizerindedir.

Coklu Ortakhik Yapisi: Sirketin 6denmis sermayesi 2020 yil sonu itibartyla 75,0 milyon TL olup, ortaklik
yapisinda biri tiizel kisilik (EKo Faktoring) olmak tizere 15 hissedar yer almaktadir. Sirket, 2016 yilinda bir 6zel
sermaye sirketinde bulunan %9,9’luk hissesini iktisap etmistir. Sirketin en biiyiik hissedar1 olan Giuseppe Davit
Franco, kurucu ortaklar arasinda yer almaktadir.

Istikrarll ve Deneyimli Yonetim Kadrosu: Eko Faktoring’in Yonetim Kurulu yedi iiyeden olusmaktadir.
Sirketin Yonetim Kurulu Uyeleri’nin biiyiik boliimii ayn1 zamanda Sirkette baska gorevlerde yer almaktadir.
Sirketin ayrica bir tane bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi bulunmaktadir. Bagimsiz iiyesi hari¢ tiim Yonetim
Kurulu Uyeleri ayn1 zamanda Sirketin hissedarlar1 arasidadir. Gegmiste gesitli sirketlerde profesyonel yonetici
olarak galismuig olan Genel Miidiir Cem Sason, 2007 yilindan beri Eko Faktoring’te gérev yapmakta olup, ayni
zamanda Yénetim Kurulu Uyesidir.



SWOT Analizi

Giiclii Yonleri
e Sektordeki tecriibesi
e Istikrarli ve deneyimli yonetim kadrosunun varlig:
o  Sektdr ortalamasinin lizerinde bir 6zkaynak yapisi
e (Cesitlendirilmis fonlama yapisi

Zayif Yonleri
e  Sektdriin lizerinde TGA orant
o Istikrarsiz faiz gelirleri
e  Artan operasyonel maliyetler

Firsatlar
e Ekonominin toparlanmasina bagli olarak reel sektdrdeki performans artist
e Likidite sikisikliginin faktoring fonlamasina olan talebi arttirmasi

Tehditler
e Korona viriisiiniin olumsuz etkileri ve alinan tedbirlerin sektoriin faaliyet alamini kisitlamasi
e Faktoring sektoriiniin ingaat sektoriine bagimli gidisati
e Faktoring sektoriiniin diisiik penetrasyon oranlari

Yasal Cerceve

Faktoring sirketleri, 13.12.2012de ¢ikmus 6361 sayili “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri
Kanunu”na ve BDDK gozetimine tabidir. Sz konusu Kanuna gore; sirketlerin anonim sirket seklinde kurulmasi,
kurucu ortak sayisinin 5’ten az olmamasi, ticaret unvaninda ‘““faktoring sirketi” ibaresinin bulunmasi
gerekmektedir. 25.02.2020 tarihinde bu Kanunda yapilan degisiklikle birlikte, sadece faktoring sirketlerinin
asgari ddenmis sermaye sarti 30 milyon TL’den 50 milyon TL’ye ¢ikartilmistir. Faktoring sirketlerine bu
maddeye uyum igin bir y1l siire tanimistir. BDDK, uygun gérmesi halinde bu siireyi iki y1li gegmemek sartiyla
artirabilecektir. Ayrica, BDDK’nin 14.11.2018 tarihli faktoring sirketlerine géndermis oldugu yazida sirketlerin
kar dagitim talepleri de BDDK ’nin iznine baglanmustir.

6361 sayili kanuna dayanarak 24.04.2013 tarihli “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin
Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik” cikartilmistir. S6z konusu Yonetmelige gore sirketlerin 6z
kaynagmin aktiflere oraninin asgari %3 olarak tutturulmasi ve idame ettirilmesi zorunludur. Ayrica, ayni
yonetmelik, i¢ kontrol, risk yonetimi ve bilgi islem sistemlerinin kurulmasint zorunlu tutmus ve bu sistemlerin
nasil olmasi gerektigini agiklamistir.

24.12.2013 tarihinde “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin Muhasebe Uygulamalari ile
Finansal Tablolar1 Hakkinda Yo6netmelik” Resmi Gazete’de yayimlanmigtir. Bu Y6netmeligin amaci, muhasebe
ve karsilik uygulamalarina ve kamuya agiklanacak finansal tablolarin bi¢im ve icerigine iligkin kurallart
belirlemektir. 17.08.2017 tarihinde ilgili Yo6netmelikte yapilan degisiklige gore kamu kurum ve kuruluslarindan
olan alacaklar igin 6zel ve genel karsilik oranlar yiizde sifir olarak uygulanmaya baslanmistir. 19.07.2019
tarihinde yayimlanan 7186 sayili Torba Kanun’un 26. maddesi ile faktoring sirketlerinin ayirdigi 6zel karsiliklar
kurumlar vergisi matrahindan indirim konusu yapilabilecektir. Ayrica, 27.11.2019 tarihinde de ilgili
Yonetmelikte degisiklik yapilmis ve “Zarar Niteligindeki Alacaklar” hesabinda izlenen ve bor¢lunun temerriidii
nedeniyle dmiir boyu beklenen kredi zarar karsiligi veya 6zel karsilik ayrilan alacaklarin geri kazanilmasina



iliskin makul beklentiler bulunmayan kismi, bu alacaklarin “Zarar Niteligindeki Alacaklar” hesabina
aktarilmalarini takip eden ilk raporlama déneminden itibaren TFRS 9 kapsaminda kayitlardan diistilebilecektir.
Ancak, TFRS 9 kapsaminda igerisinde kayittan diisiilen s6z konusu tutarlar ve bunun takibe doniisiim oranina
olan etkisi finansal tablolarin dipnotlarinda agiklanacaktir.

2020 yilinda BDDK korona viriisiin etkilerine iligkin olarak da énlemler almgstir. 19.03.2020 tarihli ve 8950
sayili karar1 ile BDDK, Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin Muhasebe Uygulamalari ile
Finansal Tablolar1 Hakkinda Ydnetmeligin altinc1 maddesinin birinci fikrasinin a bendinde ve ayn1 maddenin
altinci fikrasinda belirtilen 90 giin gecikme siiresinin, TFRS 9 kapsaminda beklenen kredi zarar1 ayiran sirketler
icin de gecerli olmak ve bu Kurul Karar tarihi itibartyla heniiz “Tasfiye Olunacak Alacaklar” hesabinda
izlenmeyen alacaklar da dahil olmak {izere, 31.12.2020 tarihine kadar 180 giin ve finansal kiralama sirketlerince
240 glin olarak uygulanmasmna karar vermistir. Bu nedenle, 31.12.2020 tarihine kadar faktoring sirketlerinin
alacaklarindan temerriit siiresi 180 gilinli geg¢enlerin takip hesaplarina aktarilmasi gerekmektedir.

Tiirkiye’de biitiin faktoring sirketleri mali tablolarimi, BDDK tarafindan 17.05.2007 tarih ve 26525 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerince Uygulanacak Tek Diizen
Hesap Plan1 ve Izahnamesi ile Kamuya Agiklanacak Finansal Tablolarin Bigim ve Icerigi Hakkindaki Teblig”e
uygun olarak hazirlamaktadir. Yilda bir diizenlenen bagimsiz denetim raporlart BDDK’ya gonderilmekte ve
sirket web sayfalarinda yayinlanmaktadir.

Tiirkiye’de Faktoring Sektorii

Faktoring sirketleri, reel sektoriin finansmaninda aktif rol oynamaktadir. Bu baglamda faktoring sektoriiniin
biiyiimesi reel ekonominin gidisati ile paralellik arz etmektedir. Ancak, bu sektdrdeki penetrasyon oranlari diisiik
kalmaktadir. Faktoring sektoriiniin, tiim finans sektdriiniin toplam nakdi krediler igerisindeki payr 2020 sonu
itibariyla sadece %1,0’dir. S6z konusu oran, son ii¢ yildir ayn1 seviyede kalmigtir.

Kendi talebi dogrultusunda faaliyet izni iptal edilen bir faktoring sirketi nedeniyle, Aralik 2020 itibariyla faaliyet
gosteren faktoring sirket sayis1 55°e gerilemistir. Sektdriin miisteri sayist ise 2020 yilinda %10,7 oraninda azalis
gostermistir. Bu durumun ingaat sektoriine olan bagimlilikla iligkili oldugu diisiincesindeyiz. Nitekim, TBB Risk
Merkezi’nin Aralik 2020 verilerine gore, faktoring sektoriiniin kullandirdign briit kredilerin sektdrel dagilimina
bakildiginda; ilk siray1 %16,3 pay ile insaat sektorii almaktadir. Yiiksek paya sahip diger sektorler %10,4 pay
ile toptan ve perakende ticaret, %8,6 pay ile finansal aracilik ve %8,1 pay ile tekstil ve tekstil tirtinleri sanayiidir.

Tablo 1- Faktoring Sektoriiniin Yapisal Gostergeleri

2016 2017 2018 2019 2020
Sirket Sayist 62 61 58 56 55
Sube Sayist 360 388 354 352 343
Personel Sayisi 4.716 4778 4.355 4.269 4.098
Miisteri Sayist 98.908 109.658 92.422 83.636 74.714

Kaynak: FKB

Ozellikle Mart 2020°den itibaren iilkemizde de goriilmeye baslanan korona viriis nedeniyle ekonomide yasanan
olumsuz gelismeler faktoring sektoriiniin faaliyet ortamini da negatif yonde etkilemistir. Ancak, 2020 yilinin
son ¢eyreginde finansal sikilagma nedeniyle bankalarin kredi verme istah1 azalmig ve bu durum faktdringe olan
talebi arttirmistir. Bu nedenle, 2020 yilinda sektoriin net faktoring alacaklar ve aktifleri sirasiyla %31,0 ve
%29,8 oranlarinda billylimiistiir.



Pandemiye ragmen sektdriin nominal TGA tutar1 %14,6 dislis géstermistir. Bu durumun iki nedeni
bulunmaktadir. Birincisi, BDDK’nin reel sektor sirketlerini rahatlatmak igin faktoring sektoriiniin tahsili
gecikmis alacaklar hesabina kaydetme siiresini 90 giinden 180 giine ¢ikartmasidir. Tkinci neden ise, Hiikiimetin
almis oldugu korona viriise iligkin 6nlem paketleri nedeniyle yasanan likidite bollugunun ¢ek yazma oranlarini
diistirmesidir. TBB Risk Merkezi verilerine gore, 2019 ve 2020 yillar1 arasinda karsiliksiz ¢ikan ¢ek adetlerinde
%064,1 oraninda bir diisiis oldugu goriilmektedir. Tiim bu gelismeler 15181nda, sektoriin 2020 yilindaki TGA orani
%5,9°dan %3,9a gerilemistir.

2020 yilinda da BDDK’nin faktoring sirketlerinin temettii dagitimini izne baglamasi ve 25.02.2020 tarihinde
sadece faktoring sirketlerinin asgari 6denmis sermaye sartin1 30 milyon TL’den 50 milyon TL’ye ¢ikartmasi
nedeniyle sektoriin 6zkaynaklari %10,0 oraninda artis gostermistir. Ancak, sektdriin aktiflerinin biiyiime
oraninin daha yiliksek olmasi, 6zkaynak oranmin %22,0’den %18,6’ya gerilemesine yol agmistir.

Faktoring sektorii, reel sektdrdeki gelismelerden birebir etkilenmesinin yani sira, bankacilik sektoriindeki
gelismelerden de etkilenmektedir. Ayrica, BDDK’nin 2020 yilinda uygulamis oldugu aktif rasyosu
diizenlemesiyle birlikte faktoring sektorii uygun maliyetli banka finansmanina erisimde zorlanmis, marjlarda
diisiis yasamus ve artan kaynak maliyeti ile de karlilik oranlari olumsuz yonde etkilenmistir. Tiim bu nedenlerden
oturii, sektoriin net faktoring alacaklarindaki biiyiime faktoring gelirlerine yansimamuis ve hatta séz konusu
gelirler %26,1 oraninda diisiis gOstermistir. Bu durumdan etkilenen sektoriin net kar1 %28,9 oraninda
gerilemistir.

Tablo 2- Faktoring Sektorii Secilmis Finansal Gostergeleri (Milyon TL)

2016 2017 2018 2019 2020
Toplam Aktifler 33.080 43.712 34.608 37.017 48.044
Likit Aktifler 503 459 1.148 624 1.000
Net Fak. Alacaklar1 31.036 41.599 31.410 34.026 44,565
Tahsili Gec. Alacaklar 1.505 1.500 2.096 2.140 1.828
Ozel Karsiliklar 1.283 1.318 1.729 1.730 1.598
Kullanilan Krediler 23.586 31.903 23.142 25.590 33.786
Ihrag Ed. Men. Kiymetler 3.398 4.379 3.508 1.852 3.802
Ozkaynaklar 5.082 5.781 6.770 8.137 8.947
Net Kar/Zarar 670 929 1.306 1.375 978

Kaynak: BDDK

Sirket Profili

Eko Faktoring 1994 yilinda Eko Finans Faktoring Hizmetleri A.S. unvani ile kurulmustur. Sirket 2010 yilinda
unvanini Eko Faktoring A.S. olarak degismistir. Sirketin 30 yila yakin sektor tecriibesi olup, istikrarl bir yonetim
kadrosu ile faaliyet gdstermektedir. Genel merkezi Istanbul’da bulunan Sirketin ayrica Konya’da bir subesi
bulunmaktadir. Sirket yurtiginde riski stlenilen ve riski istlenilmeyen faktoring hizmetleri vermektedir.
Sektordeki ilk girketler arasinda yer alan Eko Faktoring’in, 2020 yil sonu itibariyla 57 personeli bulunmaktadir.

Sirketin 6denmis sermayesi 2020 yil sonu itibartyla 75,0 milyon TL olup, ortaklik yapisinda biri tiizel kisilik
(Eko Faktoring) olmak {izere 15 hissedar yer almaktadir. Sirket, 2016 yilinda bir 6zel sermaye sirketinde bulunan
%9,9’1uk hissesini iktisap etmistir. Sirketin en biiyiik hissedar1 olan Giuseppe Davit Franco, kurucu ortaklar
arasinda yer almaktadir.



Tablo 3- 31.12.2020 itibariyla Eko Faktoring’in Ortaklik Yapist

1.000 TL Ortakhik Pay1 (%)
Giuseppe Davit Franco 11.314 15,1
Jak Kondu 7.595 10,1
Eko Faktoring A.S. 7.492 9,9
Yako Valansi 7.059 94
Albert Valansi 6.920 9,2
Enver Gocay 6.751 9,0
Hayim Viko Valansi 4.219 5,6
Vedat Valansi 3.713 5,0
Tanya Yanni 3.713 50
Yusuf Besalel 3.375 4,5
Nedim Kondu 3.375 4,5
{zzet Kondu 3.375 45
Siizet Levi 3.067 4,1
Selin Sason 2.018 2,7
Cem Sason 1.014 14
Toplam 75.000 100,00

Diisiik Risk Yogunlasmasi

Sirketin faktoring alacaklarinin sektorel dagilimina bakildiginda oldukea cesitlendirilmis oldugu goriilmektedir.
Eko Faktoring’in alacaklarinin sektorel olarak oldukga ¢esitlendirilmis olmasi, Sirkete risk yonetimi agisindan
avantaj saglamaktadir. Sirketin 2020 y1l sonu itibariyla en biiyiik riski %9,5 ile gida, mesrubat ve tiitiin sanayiden
olan alacaklardir. Bu sektoriin 2020 ve 2021 gelismelerine bakildiginda ciddi bir risk tagimadigi goriilmektedir.
Sirketin alacaklarmi sektorel bazda cesitlendirmesi sektore paralel bir gelisme izlemistir. Sirketin miisteri
bazinda da risk yogunlagmasi diisiiktiir. Sirketin 2020 y1l sonu itibariyla en biiyiik alacagi 15,7 milyon TL olup,
s0z konusu miisteri riskinin toplam alacaklar igerisindeki payr %4,2°dir. Ayn1 tarih itibariyla en biiyiik 10
miisterisinin toplam alacaklar i¢erisindeki pay1 %27,0’dir.

Orta ve Biiyiik Olgekli Firmalara Dayah Is Modeli

Eko Faktoring, kuruldugundan beri orta ve biiyiik Olcekli isletmelere finansman saglama stratejisini
benimsemistir. Ancak, Sirket 2014-2016 doneminde mikro isletmelerle de ¢alismay1 denemistir. Sirketin kiigtik
isletmelere yonelik olarak aldigi bu stratejik karar basarili sonuglar vermemis, bu nedenle Eko Faktoring, 2017
yilinda tekrar tecriibesinin oldugu ve basarili oldugu OBI’lere yonelik faktoring hizmetine yogunlasmustir. Sirket
mikro isletmelere yoneldigi donemde yiiksek subelesme ve personel ile daha fazla miisteriye hizmet verirken,.
eski is modeline doniis ile 2016 yilinda 14 olan sube sayis1 2020 y1l sonu itibartyla bir adede gerilemistir.
Degisiklik sonrasinda Sirketin miisteri sayis1 azalirken, miisteri bazinda olan risk tutar1 artmis, TGA orani
azalmis ve daha diisiik riskli miisterilerle ¢alisildig igin net faiz marji nispeten gerilemistir.

Tecriibeli Bir Faktoring Sirketi

2018 yilinda yasanan %34,6’lik kii¢tilmeden sonra Eko Faktoring’in toplam aktifleri son iki dénemde ortalama
%32,1 artis gostermistir. Sirketin briit faktoring alacaklari bakimindan sektér payr 2020 yilinda %0,86 olarak
gerceklesmistir. Sirketin briit fakoring alacaklar1 2020 yilinda artmasina ragmen pazar payimin gerilemesinde;
sektoriin  biiylime performansinin (%28,3) gerisinde bir performans gosterilmesi etkili olmustur. EKo
Faktoring’in net faktoring alacaklar1 ise 2020 yilinda %20,1 artarak 373,7 milyon TL’ye yiikselmistir.



Sekil 1-Sirket Aktifleri ve Net Fak. Alacaklari, Milyon TL
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Sekil 2- Faktoring Alacaklar1 Pazar Pay1
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Eko Faktoring, sektoriine kiyasla giiclii 6zkaynaklar ile faaliyet gostermektedir. Sirketin 6zkaynaklar yillar
itibartyla net karin etkisiyle artmaktadir. Eko Faktoring’in 6zkaynaklart 2020 y1l sonu itibartyla %5,8 artarak
124,5 milyon TL’ye ylikselmistir. Sirketin 6zkaynak oran1 2020 yilinda %29,8 olup, bir 6nceki yil ile benzer bir
seviyededir. Eko Faktoring’in 6zkaynak orani uzun dénemlerdir sektor ortalamasinin tizerindedir. 2020 y1l sonu
itibariyla Sirketin 6zkaynak orani peer grup (%28,2) ortalamasinin tizerindedir. 2017-2019 déneminde toplam
20,5 milyon TL temettii dagitan Sirket, 2020 yilinda temettii dagitimimi yapmamistir.

Sekil 3-Ozkaynaklar, Milyon TL

Sekil 4- Sektér ve Peer Grup Ozkaynak Orani
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Tablo 4-Eko Faktoring’in Segilmis Finansal Gostergeleri
(1.000 TL) 2016 2017 2018 2019 2020
Aktif Toplami1 347.172 369.201 241.493 346.264 418.155
Aktif Biiyiime Orani (%) -7,8 6,3 -34,6 43,4 20,8
Net Faktoring Alacaklari 310.396 344.453 211.741 311.220 373.705
TGA Orani (%) 17,4 10,2 11,4 7,6 6,4
Ozkaynaklar 85.669 89.115 101.130 117.739 124541
Ozkaynak/Aktif Toplami (%) 24,7 24,1 41,9 34,0 29,8




Faktoring Gelirleri 72.427 67.860 85.033 86.070 64.078

Net Faktoring Gelirleri* 21.438 25.352 36.279 40.453 33.006

Net Faiz Marji (%) ** 6,2 5,6 9,3 11,8 7,2
Faktoring Faaliyet Kari/Zarar -5.445 3.285 18.857 20.327 8.106
Net Kar 1.182 10.080 17.238 16.992 7.004

Net Faktoring Gelirleri*: faktoring islemlerinden alinan faiz ve komisyon-kullanilan kredilere ve ihra¢ edilen menkul kiymetlere
Odenen faiz ve komisyon +/- kur farklar + tiirev iglem kar/zarar1 - TGA ig¢in ayrilan karsiliklar
Net Faiz Marji**: (Faktoring Faiz ve Komisyon Gelirleri-Finansman Giderleri)/Faiz Getiren Aktiflerin Ortalamas1

Peer Grup

Peer grup olarak, Sirketin is modelini yansitan 2020 yilinda faaliyette bulunan faktoring sirketleri arasindan aktif
biiyiikliigii, net faktoring alacaklari, 6zkaynaklari, personel ve sube sayisi, ortaklik yapisi bakimindan
karsilastirabilecegimiz benzer sirketler olarak Akdeniz Faktoring A.S., Akin Faktoring A.S., Yeditepe Faktoring
A.S. ve Ak Faktoring A.S. se¢ilmistir.

Tablo 5- 2020 Y1li Benzer Sirketlerle Karsilastirma, Bin TL

Kurulus Yih Aktifler Al’z\lls;[llflil:; Ozkaynaklar 23:;2;}2 F-gﬁi)a:?nrg Net Kar
Eko Faktoring 1994 418.155 373.705 124541 75.000 288.375 7.004
Akdeniz Fak. 1993 387.437 286.645 105.989 100.000 268.090 1.144
Akin Faktoring 2000 427.116 416.948 133.044 50.000 291.994 8.902
Yeditepe Faktoring 1997 422.013 403.635 143.844 41.800 274616 9.092
Ak Faktoring 1992 409.528 372.147 79.792 50.000 333.664 3.927

Karhhk

Eko Faktoring’in karlilik performansi dalgali bir seyir izlemektedir. Sirketin faiz geliri 2018-2019 doneminde
stabil bir seyir izlerken, 2020 yilinda %25,9 azalarak 57,5 milyon TL’ye gerilemistir. 2020 yilinda yasanan ve
halen devam eden pandemi nedeniyle bozulan ekonomik aktivite, Sirketin karlilik performansini etkilemektedir.
Eko Faktoring’in net faiz marjinin 2020 yilinda %11,8’den %7,2’ye gerilemesi karlilig1 olumsuz etkilemistir.
Sirketin faiz marjinda yasanan diislis sektore paralel bir sekilde gelismistir. Dalgali olmakla birlikte, Eko
Faktoring her donem net kar elde etmektedir. 2020 yilinda Sirketin net kar1 %58,6 azalarak 7,0 milyon TL’ye
gerilmigtir. 2020 yilinda net karin gerilemesinde basta faiz gelirlerinin azalmasi etkili olmustur. Sirketin
finansman giderinin azalmasi net kar1 desteklerken, operasyonel giderlerinde yasanan artis net kar1 baskilamustir.

Sirketin 2020 yil1 karlilig: iizerinde olumlu bir etki yapan diger unsur karsiliklarin yillar itibariyla gerileyerek
oldukga sinirli bir hale gelmesidir. S6z konusu durumda, Sirketin son donemlerde sorunlu alacak tutarinin
oldukga diisiik seviyelerde gergeklemesi etkilidir. Eko Faktoring’in 2020 yilinda sorunlu alacaklari i¢in sadece
606 bin TL’lik karsilik ayirmasi, net kar performansinin daha da diismesini engellemistir. 2021 yilinda piyasa
faiz oranlarindaki artislarin karlilig1 baskilamasi olasidir.



Sekil 5- Faiz Geliri, Milyon TL Sekil 6- Net Kar, Milyon TL
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Sirketin ortalama aktif ve 6zkaynak karliligi, net karmn etkisiyle 2018-2019 déneminde olumlu bir performans
gostermistir. Ancak, 2020 yilinda net karin gerilemesiyle Sirketin ortalama aktif ve 6zkaynak karlilig1 sirasiyla
%1,8 ve %6,4’e diismiis ve sektoriin ortalama aktif (%2,3) ve ortalama 6zkaynak karliliginin (%13,9) gerisinde
kalmugtir. Sirketin ortalama karliligi sektoriin altinda olmasina karsin, nispi olarak peer grubun iizerinde yer
almaktadir. Sirketin karlilik performansi gelisiminde, siki risk yonetimi ve aktif kalitesinin korunmasi
stratejisinin 6n planda tutulmasmin da etkisi bulunmaktadir.

Tablo 6- Eko Faktoring Yillar itibartyla Karlilik Rasyolari

2016 2017 2018 2019 2020
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi (%) 16,2 15,9 245 26,6 15,4
Faiz Doguran Yiikiimliiliiklerin Maliyeti (%) 14,2 14,5 22,6 23,6 11,8
Faaliyet Kari / Ortalama Aktifler 59 7,1 11,9 13,8 8,6
Net Faiz Marji 6,2 5,6 9,3 11,8 7,2
ROAA (%) 0,3 2,8 5,6 58 1,8
ROAE (%) 13 12,3 21,2 18,4 6,4
Gelir Tablosu Ayrilan Karsiliklar / Operasyonel Kar (%) +1000 354 13,6 131 6,3
Bilango TGA Karsiliklarinin Faaliyet Karma orani (%) 52,9 34 1,1 1,0 2,4

Aktif Kalitesi

Eko Faktoring, 2014-2016 doneminde yiiksek TGA yaratan bir is modeli uygulamustir. Riski kadar kar marjinin
da yiiksek oldugu islemler sonucu ciddi tutarda sorunlu alacaklar birikmistir. Sirketin eski is modeline
donmesiyle beraber aktif kalitesi artig gostermistir. Eko Faktoring’in 2016 yilinda %17,4 olan TGA orani 2020
yil sonu itibariyla %6,4’e gerilemistir. Sirket, TGA oraminda yasanan ciddi diigiise ragmen halen sektoriin (%3,9)
iizerinde bir TGA oranina sahiptir. Sirketin sorunlu alacaklarmin son ii¢ donemdir ayn1 seviyede olmasi olumlu
olarak degerlendirilmektedir. Ancak, ge¢mis yillardan gelen sorunlu alacaklar aktif kalitesi {izerinde baski
olusturmaya devam etmektedir. Bu nedenle Sirketin TGA orani peer grup ortalamasmimn (%5,5) lizerinde
kalmaya devam etmektedir. Sirketin sorunlu alacaklarinin yaslandirilmasina bakildiginda, tamamina yakininin
bir y1l ve iizeri gecikmig alacak oldugu goriilmektedir. BDDK yo6netmeligi kapsaminda karsilik ayiran Sirket,
toplam TGA’sinin %89,2’sine karsilik ayirarak bu kapsamda olusabilecek finansal bozulmayi riskini minimize
etmistir. Eko Faktoring, riskini hem sektor hem de miisteri bazinda oldukca cesitlendirerek azaltmaya
caligmaktadir. Sirketin riski tabana yayma stratejisi mevcut ekonomik konjonktiirde kii¢iilmeye ve karlilikta



aginmaya neden olabilmektedir. Sirket, riskin erken tespiti agisindan diizenli gézden ge¢irme toplantilari
yapmakta ve gerekli aksiyonlar1 alabilmektedir.

Aktif kalitesinin artmasinda; karsiliksiz ¢ek oranlarinin diisiikk seviyede gerceklesmesi de etkili olmustur.
Sirketten alinan bilgiye gore 2020 yilinda karsiliksiz ¢ikan ¢eklerin bedellerinin tamami miisterilerinden tahsil
edilmigtir. Sirketin sorunlu alacaklarmim azalmasinda varlik yonetim sirketlerine yapilan satiglarin ciddi etkisi
bulunmaktadir. Eko Faktoring, 2013-2019 doneminde toplamda 72,9 milyon TL tutarindaki sorunlu alacagini
varlik yonetim sirketlerine devretmistir. 2020 yil sonu itibartyla Sirketin heniiz deger diisiikliigiine ugramamig
olan alacaklari igerisinde yeniden yapilandirilmis olan alacak tutari ise 4,3 milyon TL’dir (2019; 7,6 milyon TL).

Sekil 7- Nominal TGA Tutar1, Milyon TL Sekil 8- TGA Karsilagtirmasi
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Tablo 7- Eko Faktoring Yillar itibartyla Aktif Kalitesi Rasyolar1
2016 2017 2018 2019 2020
TGA / Briit Krediler (%) 17,4 10,2 11,4 7,6 6,4
TGA Karsiliklar1 / TGA (%) 95,5 99,6 91,2 87,6 89,2
TGA Karsiliklar1 (gelir tablosu) / Briit Krediler (%) 3,5 1,0 1,3 0,9 0,2
TGA / (Ozkaynak+ TGA karsiliklar1) (%) 44,2 30,5 21,6 18,2 17,4
En Biiyiik fak. Alacagi / Toplam Net Faktoring Alacaklari (%) 3,3 4,2 53 4,0 4.2
En Biiyiik 10 Fak. Alac. toplam1/ Toplam Net Fak. Ala. (%) 25,6 27,8 29,5 30,5 27,0

Likidite ve Fonlama

Sirketin toplam fonlamas1 2018 yil1 gerilemesi hari¢ 2016-2020 doneminde benzer seviyelerde gergeklesmistir.
Eko Faktoring’in toplam fonlamasi 2020 yilinda %28,2 artarak 288,4 milyon TL’ye yiikselmistir. Diisiik tutarda
leasing islemi diginda, Sirketin fonlamasini banka kredileri ve bonolar olusturmaktadir. Eko Faktoring, sermaye
piyasalarmi etkin olarak kullanmaktadir. 2020 yil sonu itibariyla Eko Faktoring’in toplam fonlamasinin
%81,5’ini banka kredileri, %17,8’ini ise ihra¢ edilmis bor¢lanma araglari olugturmaktadir. Sirketin kullanmig
oldugu kredilerin tamamu sabit faizli ve TL cinsinden olup, kisa vadelidir. Sirketin nitelikli yatirimcilara arz
yoluyla ihrag etmis oldugu bonolarin ortalama faiz oran1 %21,6’dir. Sirketin faaliyetlerinin 6nemli bir kismint
da 6zkaynaklari ile fonlamasinin yaninda sermaye piyasalarindan her donem fon saglayabilmesi olumlu olarak
degerlendirilmektedir.
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Sekil 9- Borglanma Yapisi Sekil 10- Finansman Gideri
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Sirketin 2020 y1l sonu itibariyla 14,5 milyon TL nakit varligi bulunmaktadir. Sirketin ortalama likit varliklarinin
ortalama aktiflerine olan oran1 2020 yilinda %2,3’tlir. Eko Faktoring, sektoriinlin dogas1 geregi kisa vadelerle
faaliyet gostermektedir. Sektérde olumsuz ekonomik kosullar nedeniyle alacak vadeleri uzarken, Sirket alacak
vadesini ortalama 100-120 giin araliginda tutmustur. Sirketin alacaklarinin tamamia yakim da kisa vadelidir.
Sirket, {i¢ aylik vadede borglar1 ile alacaklar1 arasinda olusan uyumsuzlugu yoénetebilecek bir kredibiliteye
sahiptir. Sirketin Nisan 2021 itibartyla 306,5 milyon TL’lik nakit limiti ve 128,1 milyon TL’lik nakit riski
bulunmaktadir. Sirket limit doluluk oranini %41,8 dir.

Tablo 8- Eko Faktoring Yillar itibartyla Likidite Rasyolari

2016 2017 2018 2019 2020
Likit Aktifler (Bin TL) 10.559 6.333 10.883 3.166 14.549
Toplam Borglanma (Bin TL) 258.431 276.496 137.129 224917 288.375
Ort. Likit Aktifler/ Ort. Aktif Toplami (%) 2,3 2,4 2,8 2,4 2,3
Ort. Likit Aktifler/ Top. Fonlama Ort. (%) 3,0 3,2 42 3,9 3,5
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 32,7 32,7 46,0 60,5 47,2
Ort. Briit Fakt. Alacak./ Ort. Top. Aktif (%) 108,1 106,0 101,9 97,9 96,3
Ort. Thr. Ed. Men. Kiy./Top. Fonlama Ort.(%) 47,0 48,5 458 28,2 21,6

Sermaye ve Kaldirag

Eko Faktoring’in 6denmis sermayesi 2020 yilinda i¢ kaynaklardan karsilanmak {izere 55,0 milyon TL’den 75,0
milyon TL’ye yiikseltmistir. Sirketin sermaye yapisi, mevcut dlgek yapisina oranla giigliidiir. Sirket, sermaye
yapisint net karlar ile giiclendirmektedir. Eko Faktoring, uzun doénemlerdir sektor ortalamasi iizerinde bir
sermaye yapisina sahiptir. Boylelikle Sirket diisiik kaldirag oranlari ile faaliyet gstermektedir. Eko Faktoring’in
kaldirag oram (Briit Faktoring Alacaklari/Ozkaynaklar) 2020 yil sonu itibarryla 3,2 kat ile peer grup (3,4 kat) ve
sektor ortalamasinin (5,2 kat) altindadir.

Sirketin finansal kaldirac1 (Toplam finansal borglar/6zkaynaklar) kiiclilmenin etkisiyle 2018 yilinda 1,4 kata
kadar gerilemistir. Ancak, Eko Faktoring’in 2019-2020 déneminde ortalama %32,1 biiylimesiyle kaldirag orani
artmis ve 2020 yil sonu itibariyla 2,3 kata ulagmigtir. Sirketin 2020 yili finansal kaldirag oran1 peer grup (2,5
kat) ve sektorin (4,3 kat) gerisindedir. Sirketin diigiik kaldiragla g¢aligmasiyla sektoriinden pozitif
ayristirmaktadir. Bununla birlikte, herhangi bir finansal kurulusun istiraki olmayan orta ve kiigiik olcekli
faktoring sirketlerinin kaldirag azaltmasi, ekonomik konjonktiiriin bir gerekliligi haline gelmistir. {1k olarak risk
algisinin bozuldugu ortamda kiigiik faktoring sirketlerinin bankalardan kullandig1 kaynak maliyetlerinin artmast,
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ikinci olarak ise faktoring sirketlerinin ayni risk algisi ile daha sik1 kredi politikalar1 benimsemesi, biiylimelerinin
smirlandirmasinda etkili olmustur. Eko Faktoring’de s6z konusu ekonomik konjonktiirde, riski yiiksek karli
islemler yerine, aktif kalitesini koruyarak, bilango ici risklerini etkin yonetmeyi tercih etmistir. Sirket
benimsedigi risk politikasindan 6diin vermeyerek, diisiik kaldiragh bir sekilde faaliyet gostermeye devam
etmektedir.

Tablo 9- Eko Faktoring’in Yillar Itibartyla Bor¢lanma ve Sermaye Oranlari

2016 2017 2018 2019 2020
Alinan Krediler/Aktif Toplami (%) 41,7 35,0 38,5 47,1 56,2
Ozkaynak/Aktif Toplami (%) 24,7 24,1 41,9 34,0 29,8
OZkaynak/Ahnan Krediler (%) 59,2 69,0 108,8 72,1 53,0
Briit Fakt. Alac./Aktif Toplami (%) 108,3 103,9 98,9 97,3 95,5
Briit Fakt. Alac./OZkaynak x) 4.4 4.3 2,4 29 3,2

Etkinlik ve Verimlilik

Eko Faktoring, yiiksek sube sayisi ve yiiksek personel istihdami gerektiren bir is modelinden, sube
gerektirmeyen ve daha az sayida personel ihtiyaci duyulan is modeline gegis yapmistir. Sirketin toplam personel
sayist 2016 yilinda 96 iken 2020 y1l sonu itibariyla bu say1 57’ye gerilemistir. Eko Faktoring 2016 yilinda 14
sube ile faaliyet gosterirken bu say1 2020 y1l sonu itibariyla 1’e diismiistiir. Sirketin toplam operasyonel giderleri
2020 yilinda %23,7 artarak 24,9 milyon TL olmustur. Son iki dénemde ortalama %19,6 artan operasyonel
giderler, 2018 yilinda faiz gelirlerinin %22,8’ini olustururken, 2020 yilinda %43,3’iinii olusturmaktadir. S6z
konusu oran peer grup i¢in 2020 yilinda %23,4 sektor i¢in ise %25,9’dur. Sirketin ist diizey yoneticilerine
Odenen ticret ve benzeri menfaatlerin operasyonel maliyetlerin artmasinda 6nemli etkisi bulunmaktadir. Sirketin
2020 yilinda iist diizey yoneticilere sagladig faydalar toplami 10,7 milyon TL’dir (2019; 6,0 milyon TL).

Sirketin maliyet gelir rasyosu dalgali bir seyir izlemekte olup, s6z konusu performans faiz gelirlerine bagh
degismektedir. Gelirler azalirken giderlerin artmasi, finansal performansi olumsuz etkilemektedir. Sirketin

maliyet gelir rasyosu 2020 yilinda %75,8 olup, peer grup (%69,3) ve sektoriin (%60,4) ise lizerindedir.

Tablo 10- Eko Faktoring’in Yillar Itibariyla Etkinlik ve Verimlilik Rasyolari

2016 2017 2018 2019 2020
Caligan Sayis1 96 73 58 60 57
Personel Giderleri (1.000 TL) 18.830 11.290 10.520 13.506 18.478
Maliyet/Gelir Rasyosu (Faal. giderleri/Faal. gelirleri) (%) 1254 87,0 48,0 49,8 75,8
Faaliyet Giderleri / Ort. Aktif (%) 74 6,2 57 6,8 6,5
Faaliyet Gelirleri / Calisan Sayis1 (1.000 TL) 12 155 385 370 168
Faaliyet Giderleri / Caligsan Sayis1 (1.000 TL) 280 302 300 355 437
Aktif Toplami / Calisan Sayisi (1.000 TL) 3.616 5.058 4.164 5.771 7.336
Briit Faktoring Alacaklar1 / Calisan Sayist (1.000 TL) 3.916 5.255 4.120 5.613 7.005

Yonetim / Kurumsal Yonetim

Eko Faktoring’in Yonetim Kurulu yedi iiyeden olusmaktadir. Sirketin Yonetim Kurulu iiyeleri’nin biiyiik
bolimil ayn1 zamanda Sirkette bagka gorevlerde yer almaktadir. Sirketin ayrica bir tane bagimsiz Yonetim
Kurulu Uyesi bulunmaktadir. Bagimsiz iiyesi hari¢ tiim Yonetim Kurulu iiyeleri ayn1 zamanda Sirketin
hissedarlar1 arasindadir. Yonetim Kurulu Baskani olan Enver Gocay, Dokuz Eyliil Univerisitesi Iktisat ve Idari
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Bilimler Fakiiltesi’nden mezun olmustur. Sirkette Yonetim Kurulu Baskanligi gérevinin yaninda kredi komitesi
iiyesi olan Enver Gocay, birgok sektdrde yoneticilik yapmustir.

Tablo 11-Eko Faktoring Y6netim Kurulu’nun Yapisi

Adi1 Soyadi Gorevi

Enver Goncay Yonetim Kurulu Baskani

Giuseppe Davit Franco Yonetim Kurulu Uyesi

Vedat Valansi Yonetim Kurulu Uyesi

Nedim Kondu Yonetim Kurulu Uyesi

H. Viko Valansi Yonetim Kurulu Uyesi

Cem Sason Yonetim Kurulu Uyesi/Genel Miidiir
Emre Alkin Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

Genel Miidiir Cem Sason, lisans egitimini Ko¢ Universitesi Isletme boliimiinii tamamladiktan sonra UC
Berkeley’de proje yonetimi iizerine yiiksek lisansini tamamlamistir. Gegmiste gesitli sirketlerde profesyonel
yOnetici olarak ¢aligmus olan Sason, 2007 yilindan beri Eko Faktoring’te gérev yapmaktadir. Cem Sason, ayni
zamanda Yénetim Kurulu Uyesi gorevini de yiiriitmektedir.

Kurumsal Yonetim

Yonetim Kurulu'na bagl olan Kredi Komitesi, Riskin Erken Saptanmasi Komitesi, Denetim komitesi ve
Kurumsal Yonetim Komitesi bulunmaktadir. Diger organizasyonel yapisi ise; Genel Miidiir’e bagh sekilde
Uyum Gérevlisi, Satis ve Pazarlama, Krediler/istihbarat/Risk izleme, Finansman/Muhasebe/Operasyon, Insan
Kaynaklari/idari iligkiler ve Bilgi Islem seklinde olusturulmustur. Sirket, 6zellikle bor¢lanma araci ihraglari
siireglerinde kurumsallagsma yoniinde adimlar atmstir.

Risk Yonetimi

Eko Faktoring, risklerini siirekli gzden gecirerek piyasa kosullarina gore aksiyonlar almaktadir. Sirket, piyasa
risklerinin arttig1 donemlerde, genel prensibi olan alacaklarini ¢ok fazla sayida ¢eke dayandirarak riskini tabana
yayma politikasini 6zellikle giiglendirmeye ¢alismaktadir. Hedef Kitle olan orta ve tizeri biiytikliikteki sirketlerin
mali verilerini diizenli periyotlarla gézden gegirerek risklerini miisteri bazli takip etmektedir. Ekonomik ortamin
bozuldugu doénemlerde konjonktiirden olumsuz etkilenen sektorlerdeki riskler azaltilmaya g¢alisilmaktadir.
Sirket, riskin erken saptanmasi1 amaciyla giinlilk plasman taramalar1 yapmakta ve bu taramalar sonucu edinilen
bilgiler 1s181inda yeni kredilendirmelerde kararlar almaktadir.

Kredi Riski

Sirket, faktoring islemlerinden dolay1 kredi riskine maruz kalmaktadir. Kredi riski, bu riski doguran taraflara
belirli limitler tahsis etmek ve miisterilerden beklenen tahsilatlar1 diizenli olarak takip etmek yoluyla kontrol
altinda tutulmaktadir. Komite tarafindan diizenli olarak risk analizleri yapilmasi, olusacak sorunlu ¢ek oranlarin
azaltmaktadir. Sirketin gegmis donemlerden gelen sorunlu alacaklar: bulunmakla birlikte 2020 yilinda karsiliksiz
¢ikan tim c¢ekler tahsil edilebilmistir. Eko Faktoring, belirlenen risk 6lglimleme prensipleri gergevesinde
miisterileriyle c¢aligmakta, ticer aylik donemlerde mali tablo analizleri gergeklestirmekte ve KKB
sorgulamalariyla da miisterilerin risk takibini yapmaktadir.

Likidite Riski
Sirket fonlama kaynaklarini ¢esitlendirerek likidite riskini yonetmekte olup, vade uyumsuzlugu
bulunmamaktadir.
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Piyasa Riski
1.Doviz Kuru Riski

Sirketin doviz cinsi varliklari ile ylikiimliiliikleri oldukga diisiik seviyelerdedir. 2020 yil sonu itibariyla Sirketin
net déviz pozisyonu 86 bin TL olup, ciddi bir déviz kuru riski bulunmamaktadir.

2.Faiz Orant Riski

Sirketin 2020 y1l sonu itibariyla kullanmis oldugu 235,2 milyon TL’lik banka kredilerinin tamamu sabit faizlidir.
Ayrica ihrag edilmis olan borg¢lanma araci tutar1 51,5 milyon TL olup, tamamu sabit faizlidir.
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Ek 1 — EKO FAKTORING A.S. - FINANSAL VERILER

Eko Faktoring Ozet Bilancosu

(1.000 TL) 2016 2017 2018 2019 2020
Bankalar ve Nakit Degerler 10.559 6.333 10.883 3.166 14.549
Briit Faktoring Alacaklar: 375.928 383.583 238.943 336.761 399.276

TGA karsiliklar 62.560 38.984 24.814 22.372 22.802

TGA 65.532 39.130 27.202 25.541 25571
Net Faktoring Alacaklar: 310.396 344.453 211.741 311.220 373.705
Maddi Duran Varliklar 1.643 624 5.290 16.518 15.244
Maddi Olmayan Duran Varliklar 397 456 228 542 581
Ertelenmis Vergi Varligt 8.340 8.811 6.379 6.835 7.159
Diger Aktifler 6.687 8.048 4.254 4.484 3.818
AKtif Toplam 347.172 369.201 241.493 346.264 418.155
Alman Krediler 144813 129.238 92.924 163.249 235.163
Faktoring ve Leasing Borglari 863 560 1.439 2.419 1.746
Thrag Edilen Menkul Kiymetler 112.755 146.698 42.766 59.249 51.466
Diger Yiukiimliiliikler 240 394 516 1.434 1.617
Odenecek Vergi ve Yiikiimliiliikler 1.181 1.499 1.037 1.485
Borg ve Gider Karsiliklar 1.651 1.697 1.681 2.174 2.137
Toplam Yiikiimliiliikler 261.503 280.086 140.363 228.525 293.614
Odenmis Sermaye 55.000 55.000 55.000 55.000 75.000
Kar Yedekleri 8.368 8.791 13.796 14.274 14.923
Donem Net Kar/Zarar1 1.015 10.078 17.238 16.992 7.004
Toplam Ozkaynak 85.669 89.115 101.130 117.739 124541
Toplam Pasifler ve Ozkaynak 347.172 369.201 241.493 346.264 418.155

15




Eko Faktoring Gelir Tablosu

(1.000 TL) 2016 2017 2018 2019 2020
Faktoring Alacaklarmdan Alian Faiz Gelirleri 63.378 60.275 76.351 77.589 57.541
Faktoring Alacaklarmdan Alian Komisyon Gelirleri 9.049 7.585 8.682 8.481 6.537
Faktoring Faaliyet Gelirleri 72.427 67.860 85.033 86.070 64.078
Finansman Giderleri 38.483 38.671 46.725 42.672 30.224
Kullanilan Kredilere Verilen Faiz 37.674 37.455 44.484 40.200 27.517
Verilen Ucret ve Komisyonlar 809 1.216 2.241 2472 2.707
Kambiyo Islemleri Kari/Zarar1 (net) 638 168 1.005 -29 -242
Kambiyo Islemleri Kar 10.976 3.353 2.856 321 285
Kambiyo Islemleri Zarar: 10.338 3.185 1.851 350 527
Takipteki Alacaklara Iliskin Ozel Karsiliklar 13.142 4.005 3.034 2.916 606
Toplam Faktoring Faaliyet Giderleri 50.989 42.508 48.754 45.617 31.072
Faktoring Faaliyetleri Marji 21.438 25.532 36.279 40.453 33.006
Personel Giderleri 16.830 11.290 10.520 13.506 18.478
Isletme Giderleri 10.053 10.777 6.902 6.620 6.422
Genel Isletme Giderleri 8.465 9.245 5.802 5.118 4,125
Diger 1.026 995 757 1.434 2.082
Kidem Tazminati Karsihigr Gideri 562 537 343 68 215
Toplam Faaliyet Giderleri 26.883 22.067 17.422 20.126 24.900
FAKTORING FAALIYET KARI -5.445 3.285 18857  20.327 8.106
Bankalardan Alinan Faizler 1.418 1.469 1.975 867 533
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 5.209 6.552 1.497 1.008 935
FAALIYET KARI 1.182 11.306 22.329 22.202 9.574
Vergi Oncesi Kar 1.015 10.080 17.238 16.992 7.004
Vergiler -167 -1.226 -5.091 -5.210 -2.570
Net Donem Kar/Zaran 1.015 10.080 17.238 16.992 7.004
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Eko Faktoring Rasyolar

Biiyiime Oranlari (%) 2016 2017 2018 2019 2020
Briit Faktoring Alacaklar1 -74 2,0 37,7 40,9 18,6
Aktiflerin Toplamu -7.8 6,3 -34,6 434 20,8
Alinan Krediler 33 -10,8 -28,1 75,7 441
Ozkaynak -5,9 4,0 13,5 16,4 58
Faktoring Faaliyet Geliri -34 -6,3 25,3 12 -25,6
Net Faktoring Faiz Geliri -18,0 -13,2 37,1 17,9 21,8
Faktoring Faaliyet Geliri Marj1 31,9 18,3 431 115 -18,4
Faaliyet Giderleri -7.8 -17,9 -21,0 15,5 23,7
Faaliyet Kari -117,0 856,5 97,5 -0,6 -56,9
Vergi Oncesi Kar -117,0 856,5 97,5 -0,6 -56,9
Takipteki Alacaklara Iliskin Ozel Karsiliklar -40,9 -69,5 -24,2 -39 -79,2
Net Dénem Kari -114,6 893,1 71,0 -14 -58,8
Faktoring Cirosu -12,7 34 -10,2 9,9 -0,4
Karhlik Oranlari (%) 2016 2017 2018 2019 2020
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 16,2 15,9 24,5 26,6 15,4
Faiz Doguran Yiikumliiliiklerin Maliyeti 14,2 14,5 22,6 23,6 11,8
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz/ Faiz Gelirleri 97,8 97,6 97,5 98,9 99,1
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ort .Net Faktoring Alacaklart 6,6 7,7 13,0 15,5 9,6
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 59 7,1 11,9 13,8 8,6
Faaliyet Kar1 / Ortalama Aktifler 0,3 3,2 7,3 7,6 25
ROAA 0,3 2,8 5,6 5,8 1,8
ROAE 1,1 12,3 21,2 18,4 6,4
Net Fak. Faiz Gelirinin TGA igin Ayrilan Karsil. Kars. Orani (x) 1,9 54 9,8 12,0 451
TGA Karsiliklarin Faaliyet Gelirlerine Orant +100 35,4 13,6 13,1 6,3
Aktif Kalitesi Oranlar: (%) 2016 2017 2018 2019 2020
TGA / Briit Faktoring Alacaklart 17,4 10,2 11,4 7,6 6,4
TGA Karsiliklar1 / TGA 95,5 99,6 91,2 87,6 89,2
TGA Karsiliklari (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 3,5 1,0 1,3 0,9 0,2
TGA / (Ozkaynak+ TGA Karsiliklari) 442 30,5 21,6 18,2 17,4
En Biiyiik Faktoring Alacagi /Toplam Net Faktoring Alacaklari 3,3 4,2 53 4,0 4,2
En Biiyiik 10 Fak. Alacak toplami /Toplam Net Fak. Alacaklari 25,6 27,8 29,5 30,5 27,0
Likidite Oranlari 2016 2017 2018 2019 2020
Likit Aktifler (Bin TL) 10.559 6.333 10.883 3.166 14.549
Toplam Bor¢lanma (Bin TL) 258.431 276.496 137.129 224917 288.375
Ort. Likit Aktifler/ Ort. Aktif Toplami1 (%) 2,3 2,4 2,8 2,4 2,3
Ort. Likit Aktifler/ Toplam Fonlama Ort. (%) 3,0 3,2 4,2 3,9 3,5
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 32,7 32,7 46,0 60,5 47,2
Ort. Briit Fak. Alac./Ort. Toplam Aktif(%) 108,1 106,0 101,9 97,9 96,3
Ort. Thr. Ed. Menk. Kiym./Topl. Fonlama Ort.(%) 47,0 48,5 45,8 28,2 21,6
Bor¢lanma Oranlari 2016 2017 2018 2019 2020
Alnan Krediler / Aktif toplami1 (%) 41,7 35,0 38,5 47,1 56,2
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 24,7 24,1 41,9 34,0 29,8
Ozkaynak / Toplam Borglanma (%) 331 32,2 73,7 52,3 43,2
Briit Fakt. Alac./ Aktif Toplami (%) 108,3 103,9 98,9 97,3 95,5
Faktoring Alacaklar1 / Ozkaynak (X) 44 4,3 2,4 2,9 3,2
Verimlilik Oranlar1 2016 2017 2018 2019 2020
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faaliyet Giderleri / Faaliyet Gelirleri) (%) 1254 87,0 48,0 49,8 75,4
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 7,4 6,2 5,7 6,8 6,5
Faaliyet Gelirleri/Calisan Sayis1 (Bin TL) 12 155 385 370 168
Faaliyet Giderleri/Calisan Sayis1 (Bin TL) 280 302 300 335 437
Aktif Toplami/Calisan Sayisi (Bin TL) 3.616 5.058 4.164 5.771 7.336
Briit Faktoring Alacaklari/Caligan Sayisi (Bin TL) 3.916 5.255 4.120 5.163 7.005
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Peer Grup Rasyolari, 31.12.2020

Biiyiime Oranlar1 (%) Ak Akin  Yeditepe  Akdeniz
Briit Faktoring Alacaklar1 1148 0,9 -7,2 99
Aktiflerin Toplami 109,9 0,6 -6,8 10,0
Alinan Krediler 190,9 -2,3 -1,7 35,8
Ozkaynak 57 7,1 6,7 1,1
Faktoring Faaliyet Geliri 37,0 -39,5 -27,1 -27,6
Net Faktoring Faiz Geliri 39,5 -26,7 -19,0 -152,9
Faktoring Faaliyet Geliri Marj1 8,4 -52,7 -29,3 -16,7
Faaliyet Giderleri -7.8 -2,6 -16,1 3,6
Faaliyet Kar1 13,3 -64,5 -44,3 -39,9
Vergi Oncesi Kar 13,3 -64,5 -44,3 -39,9
Takipteki Alacaklara fliskin Ozel Karsiliklar 2594 84,5 -21,5 -67,7
Net Donem Kar1 9,0 -64,6 -45,9 -42,0
Karhlik Oranlarn (%) Ak Akin  Yeditepe  Akdeniz
Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 20,3 13,7 15,1 12,1
Faiz Doguran Yiikiimliiliikklerin Maliyeti 16,9 9,9 15,7 15,3
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz/ Faiz Gelirleri 99,4 100,0 99,6 99,5
Faktoring Faaliyet Gelirler / Ort .Net Faktoring Alacaklar: 51 4,7 4,8 2,9
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 46 46 4.6 2,1
Faaliyet Kar1 / Ortalama Aktifler 1,7 2,7 2,5 0,4
ROAA 1,3 2,1 2,1 0,3
ROAE 5,8 8,0 7,2 11
Net Fak. Faiz Gelirinin TGA i¢in Ayrilan Kargil. Kargilama Orant (x) 34 16 253 -51
TGA Karsiliklarin Faaliyet Karina Orant 113,0 1745 6,9 21,7
Aktif Kalitesi Oranlari (%) Ak Akin  Yeditepe  Akdeniz
TGA / Briit Faktoring Alacaklar1 4.7 7,7 2,6 6,4
TGA Karsiliklar1 / TGA 51,8 94,7 83,6 99,8
TGA Karsiliklar1 (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 15 4.4 0,2 0,1
TGA / (Ozkaynak+ TGA Karsiliklari) 219 20,9 6,9 15,7
Likidite Oranlari Ak Akin  Yeditepe  Akdeniz
Likit Aktifler (Bin TL 1.001 5.326 4914 4.034
Toplam Fonlama (Bin TL) 331.616 291.994 274.616 268.090
Ort. Likit Aktifler/ Ort. Aktif Toplami1 (%) 0,5 0,9 0,9 0,9
Ort. Likit Aktifler/ Toplam Fonlama Ort. (%) 0,7 1,3 1,4 1,3
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 31,5 43,5 47,6 42,5
Ort. Briit Fak. Alac./Ort. Toplam Aktif(%) 94,6 105,6 98,4 79,1
Ort. Thr. Ed. Menk. Kiym./Topl. Fonlama Ort.(%) 14,0 0,0 2,2 24,5
Sermaye Oranlari Ak Akin  Yeditepe  Akdeniz
Alman Krediler / Aktif toplam1 (%) 69,7 68,0 64,9 55,3
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 18,0 311 341 274
Ozkaynak / Alman Krediler (%) 25,9 45,8 52,6 49,5
Briit Fakt. Alac./ Aktif Toplami (%) 95,3 105,7 98,2 79,1
Briit Fakt. Alacaklar1 / Ozkaynak (x) 53 3,4 2,9 2,9
Etkinlik ve Verimlilik Oranlari Ak Akin  Yeditepe  Akdeniz
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faaliyet Giderleri / Faaliyet Gelirleri) (%) 67,6 55,4 64,0 94,8
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 3,1 2,5 2.9 2,0
Faaliyet Gelirleri/Caligan Sayis1 (Bin TL) 149 394 173 74
Faaliyet Giderleri/Caligan Sayisi (Bin TL) 276 374 200 355
Aktif Toplami/Calisan Sayis1 (Bin TL) 12.045 14.728 6.594 18.449
Briit Faktoring Alacaklar/Caligan Sayis1 (Bin TL) 11.481 15.571 6.473 14.588
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Derecelendirilen firma unvani, merkezinin adresi ve iletisim bilgileri:

Eko Faktoring A.S.

Adres: Maslak Mah. Meydan Sok. Veko Giz Plaza No:3 P.K.34398 Maslak -Istanbul

Tel: (0212) 329 21 00
www.ekofactoring.com.tr

Raporun Gecerlilik Siiresi:

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S. ile Eko Faktoring A.S. arasinda imzalanan sdzlesme
geregi, bu rapor Nisan 2021 doneminde hazirlanmigtir. Verilen uzun dénem derecelendirme notu 3 yil, kisa

donem derecelendirme notu 1 yil siire i¢in gegerlidir.
Derecelendirme Uzmam:

Mazlum Eraslan
mazlum@turkrating.com

Komite Uyeleri:

Sila Mersin
sila@turkrating.com

Sanem Kabakili¢
sanem@turkrating.com

Tahir Murat Kahveci
tahir@turkrating.com

UZUN VADELI DERECELENDIRME NOTLARI
Yatirim Yapilabilir Derecelendirme Notlari

TR AAA En guglu kredi kalitesi

TR AA  Guglu kredi kalitesi

TR A Ortalamanin lizerinde kredi kalitesi
TR BBB Ortalama kredi kalitesi

Spekiilatif Derecelendirme Notlari
TR BB  Ortalamanin altinda kredi kalitesi
TRB Zayif kredi kalitesi

TR CCC Gok zayif kredi kalitesi
TRD Yikumldluklerini vadesinde yerine getirememis

KISA VADEL| DERECELENDIRME NOTLARI

TR A1 Engicli bor¢ 6deme kabiliyeti

TR A2 Gugli borg 6deme kabiliyeti

TR A3 Ortalama kredi 6deme kabiliyeti

TR B Ortalamanin altinda bor¢ 6deme kabiliyeti

TRC Ortalamanin ¢ok altinda borg 6deme kabiliyeti

TRD Kisa vadeli bor¢ yikumliliklerini yerine getirememistir

Bu rapordaki bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan ve Eko Faktoring
A.S. tarafindan temin edilen bilgilerden derlenmistir. Bununla beraber, bu raporda gegen bilgilerin kullanilmasi
veya bu raporun yararlandig1 kaynaklardaki hata ve eksikliklerden dogan bilgilerin kullanilmasi sonucunda
yatirrmeilarin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan Istanbul Uluslararasi Derecelendirme
Hizmetleri A.S. sorumlu tutulamaz. Bu rapor yatirimcilari ve kreditdrleri bilgilendirmek amaci ile hazirlanmigtir
ve hicbir sekilde menkul kiymetlerin alimi 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. No: 1/2

34394 Sisli / Istanbul
Tel: (212) 272 01 44 Faks: (212) 211 34 56
www.turkrating.com
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