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JCR Eurasia Rating, Doruk Faktoring A.$.’yi periyodik gbzden gecirme stirecinde ulusal diizeyde yatirim yapilabilir kategorisinde degerlendirerck,
JCR Uzun ve Kisa Vadeli Ulusal Notlarini ‘AA- (Ttk)’ ve ‘A-1+ (Trk)’, notlara iliskin gériintimleri ise ‘Stabil’ olarak teyit etti.

Eurasia Ratil’lg, Ekonomik konjonktiirdeki dc§i§ikliklc.r§cn c.tk.ilcilmc éc"viyf:si yiitksek <){an faktoring %cktoru 2018 yllm.da ma.krockonomik gostergelerdeki
dalgalanmalarla beraber fonlama gereksinimlerinin 6nemli 6l¢iide karsilandigi bankacilik sektériintin hizli kredi hacmi daralmast karsisinda, sorunlu

alacaklarindaki artig, tahsilat gliclikleri ve artan fonlama maliyetleri olumsuzluklarina maruz kalmistir. Bu durumun etkileri 2019 yilinda 6nemli 6l¢iide
. hafiflemis ve sektoriin tekrar yakaladigt biyime trendinin gerek musteri sayisi gerckse de islem hacmi bazinda 2020 yilinda hizlanacag

Doruk Faktorlng A"S' dcgcrlcngiirilmcktcdir. Faktoring ’§irkctlcrginin c’sas gelirlerini rcc]bscktiir(in olu§turdugugdikkatc almdslgmda, yurt dist ve yurt i¢i ekonomik-politik f‘c
ve Tahvil jeopolitik gelismelerin piyasalarda yarattugr volatilitenin ve zayiflayan talep 1lc beraber yiiksek seviyedeki issizligin faktoring sektorii tizerinde olasi
. negatif etkisi yakindan izlenmesi gercken husus olarak ortaya ¢tkmaktadir. Ote yandan, yapilan reformlar dogrultusunda, etkin gézetim ve denetim
Ihraglar]’nln agisindan sektorin yasal altyapist yilestirilerek, bilgi sistemlerinin, risk 6l¢tiim sistemlerinin ve i¢ kontrol siireclerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi
ozellikle, sektoriin kurumsal yapisinin gelisimine, finansal raporlamalarin kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafliginin artirilmasina ve rekabet

periy()dik géZden esitliginin saglanmasina yonelik pozitif yonde ivme kazandirmistir.
gecirme siirecinde

Unvani sirasiyla ‘Dogan Factoring Hizmetleri A.S.” ve ‘Dogan Faktoring A.$.” olarak degiserck, 2017 yilinin Kasim ayindan itibaren Doruk Faktoring
A.S. olarak faaliyetlerine devam eden Sirket, 1999 yilinda Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. biinyesinde kurulmus olup basta Dogan Medya Grubu

. Sirketleri olmak tizere sektordeki diger sirketlerin reklam ve diger alacaklarinin tahsilati yontemini faktoring hizmeti olarak sunan ilk Sirket olarak 6n
Uzun Vadeli Ulusal ‘ :

Notw’nu ‘AA- (Trk

plana ¢tkmistir. Medya ve reklam sektdriine verdigi tahsilat hizmetleriyle elde edindigi deneyim ve bilgi birikimi ile kendini sektérdeki diger faktoring
sirketlerinden aynistiran Sirket, Dogan Medya Grubu’nun satist sonrasinda da faaliyetlerini bu kolda devam ettirmektedir. Sirket, faktoting sektoriiniin
banka ve bankalara ait kuruluslar tarafindan domine edilmis yapist igerisinde, yerel bazda reklam sektériinde yogunlagan temkinli biiytimesini 3 sube
K 1SA Vadel] Ulusal agt ile sirdirmektedir. Tahsilat hizmetlerinin yani sira muhasebe, mutabakat, hukuk ve finansman hizmetleriyle de faaliyet alanlarini genisleten Sirket,
k 6zkaynaklari gerekse de dis kaynaklardan sagladigi fonlarla Grup disindaki firmalarin finansman ihtiyacini saglamaktadir.
’ ¢ gere Y $ kay g $ £
Notu’nu ‘A-1+ (Trk),

UZun Vadeli 2018 yihinda sorunl.u .alacaklar, raf)sila.t zotluklar, bfmkaclllkusc“ktfjrijx?dcki htzh kredi dm.'almasu. yiikselen fo.nlat.n? matliyetl éri ve f()n tcc}a\;ik faaliyftl”cri”,
sert kur hareketlerinin reel sekt6r bilangolar1 ve 6deme giici tizerindeki baskisinin sirketlerin varlik kalitesi tizerindeki etkisi, faktéring sektoriant

UluslararaSI YabanCI oldukga zorlamis olmakla beraber sektoriin hacimsel olarak biiyiimesi izerindeki sinirlayier etkisini 2019 yili iginde hafifleyerek siirdiirmiistiir. Sirket,
sektor ortalamalarinin altinda konumlanmakla birlikte yukari yonli bir performans sergileyen NPL rasyosu tzerindeki baskiyi, etkin i¢ kontrol
ve Yerel Para mekanizmalari, deneyimli ve yapilanmis yénetim ekibi ile desteklenen risk yonetim alt yapisi, yiriittigl temkinli kredilendirm e uygulamalari, reklam
Notlarl’n] ‘BBB sc.ktijrﬁndc yogunlagsmadan kaynak.h si.ircgelcn.bilgi birikin’}i ve yiiksek kaszthk. oram. i!e yumusatmaktadir. Miistcri“saylmndaki.dij,si{sc ilaveten L)Iu\j?’le..lZ
= piyasa kosullart ve makroekonomik risk faktorleri nedeniyle yavaslayan faaliyetlerinin pazar payinda yaratugr diisme trendi ve borglu portfoytinin

(Trk)) Olarak teyit gucli krefii pr.o.ﬁ.linc ragmen y[,:lksck sev?ycdcki muisteri konsamras.yon riskinin faktif kalitesi Gizerindeki olasi etkisi her ne kadmt tabana yayilan yijz]crcc.
fatura musterisi ile bertaraf edilse de, Sirket’in uzun ve kisa vadeli notlart tizerinde stres unsurlari olarak 6ne ¢ikmaktadir. Diger taraftan, sektordeki

etti. genel daralmaya bagl olarak Sirket’in temkinli biiytime stratejisi kapsaminda azalan islem hacmine paralel olarak, ana faaliyet geliri olan faktoring faiz
gelirlerindeki diisiise ragmen basarili spread yonetimi sayesinde biitce hedefleriyle uyumlu karhiligini stirdiirebilmeyi bagarabilmistir. Sektor
ortalamalarinin Gstinde seyreden faiz marjinin gelir tizerindeki olumlu etkisi; dagitugr temettiiye ragmen trettigi karin 6nemli bir bolimunt kar
yedekleri altinda biinyesinde tutarak igsel kaynak yaratma kapasitesini gliclendirmesi ve 6denmis sermayesini istikratli bir bicimde arttirarak 6zkaynak
kalitesini yukari yonli ivmelemesi; sektor ortalamalarinin tstinde seyreden aktif ve 6zkaynak karlihgi; uzun vadeli borclanmayr destekleyen basarilt

, , tahvil ihraclart ile fonlama yapisint gesitlendirmesi; nitelikli yonetim ekibi; iyi organize edilmis risk yonetimi altyapist ve is akist siireclerine ilaveten
kredi risk analizleriyle desteklenen gliclii varlik kalitesi; medya sektorinde faaliyet gosteren sitketlerin reklam alacaklarinin tahsili konusunda tstlendigi

aracilik roli ile kendini sektérden ayristirmasi; stirdtrilebilir nakit akimlari ve i¢ kaynak tiretim kapasitesi; sektor ortalamalarinin Gstiinde konumlanan
ozkaynak seviyesi; hem mali hem de operasyonel acidan Grup destegi ve marka kimligi ve ileriye yonelik bliyime stratejilerinin gerceklesme
kabiliyetinin yiksekligi ile yaratilacak igsel kaynak ve nakit akimlarinin borg faiz 6demelerini karsilama giicti Sirket’in Uzun ve Kisa Vadeli

gbriniimiiniin ‘Stabil’ ve Uzun Vadeli Ulusal Notunun ‘AA- (Ttk)’ olarak teyit edilmesinde etkin rol oynamustir. Thrag yoluyla elde edilmesi planlanan

N OTI R kaynaklar sirket bilancosunda tasinacag icin ayr bir ihrag rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu icerisind e analiz edilmistir. ihrac

edilecek tahvilin sirketin diger yikiimliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastirlmasi olmadigt igin sirketin kurumsal yapisinin
Uzun Kisa notlari ihrag rating’ini de temsil etmektedir. Ancak, ihrag ratingi notlari yapilandiriimis finansman enstriimanlarini kapsamamaktadir.

Yabanci Para  BBB- A-3
Tiirk Parast BBB- A-3

Doruk Faktoring’in ciro ile aktif gelisimi, faiz marjinin seyri, pazar pay, karlilik ve 6zkaynak seviyesi, vade ve borcluluk yapisi, yogun rekabet
kosullarinin hakim oldugu faktéring sektériinde, Sirket’in piyasada yayginlasabilmesi igin miisteri sayisindaki gelisim ihtiyaci, konsantrasyon riskini

Gériinii Negatif Negatif azaltmak icin alacak portféytniin graniilaritesini arttiran gelismeler, devam eden ekonomik ve siyasi calkantinin ve gerilimlerin reel sektor tizerindeki

OIS Ne gatif Negatif ctkilerinin varlik kalitesi tizerindeki etkileri, d6viz kuru hareketleri ve volatil faiz oranlarinin misteri portf6ytntn aktif kalitesi tizerindeki gelismeleri,
. sorunlu alacaklarin tahsilat performanst ve NPL seviyesi JCR Eurasia Rating tarafindan ilerleyen dénemlerde izlenecek diger hususlar olarak géze
Thra¢ Notu na n.a

carpmaktadir.
Ulusal Not  AA-(Trk) A-1+(Ttk)
Ortaklik yapisinda kontrolii elinde tutan, ulusal ve uluslararasi platformda medya (internet, eglence, medya sektorii), enerji ve perakende sektorleri
Gériiniim Stabil Stabil basta olmak tizere birgok sektorde faaliyet gosteren tiizel kisilik “Dogan Sitketler Grubu Holding A.$" ‘nin (JCR Eurasia Rating tarafindan, 22
Temmuz 2019 tarihinde, Uzun Vadeli Ulusal Notu AA (Trk) olarak belirlenmistir) ve diger Grup sirketlerinin ihtiya¢ duyulmasi halinde “Doruk
ihra(; Notu AA-(Trk)  A-1+(Ttk) Faktoring A.$.” ‘ye finansal gliclerinin yeterliligine baglt olarak uzun vadeli likidite ve 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve etkili operasyonel
destek sunma deneyimine sahip olduklari dikkate alinarak Sirket’in Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde (1) olarak

Desteklenme Notu 1 - belirlenmis olup en yiiksek seviyeyi isaret etmektedir.

Ortaklardan -

Bag1ms1zhk Notu A Diger taraftan, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, piyasalarda ve faaliyet ortamindaki mevcut riskler dikkate
alindiginda sirketin reklam sektériindeki faaliyet gegmisi, etkin piyasa deneyimi, 6zkaynak ve aktif kalitesi, oturmus i¢ kontrol sistemi, etkin risk
yonetimi ve istihbarat mekanizmasi, grup sirketleri ile olusan sinerji ve reklam,medya sekt6riindeki piyasa bilinirliligi, fonlama kaynaklarina erisim

S ektor: Faktoﬂng kolaylig1, giiglii teminat seviyesi, mevcut misteri tabanint ve piyasadaki etkinligini korumasi ve makro ekonomik seviyenin mevcut haliyle devam

. ctmesi kaydiyla, Doruk Faktoring’in Gstlendigi yiikiimliiliikleri yonetebilecek yeterli deneyim ve altyapiya ulastgi distiniilmektedir. Bu kapsamda, JCR

Rapor Taﬂhl: 27/03/2020 Eurasia Rating notasyonu icerisinde, Sirket’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu (A) olarak belirlenmistir.

Analist: Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz

analistlerinden Sn. Merve Hayat ile iletisim kurulabilir.
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