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| Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. tarafindan |

' ve Yeminli Mali Misavirlik A.S. firmasinin bagimsiz denetim raporlari ve ilgili firma hakkinda

1. Sinirlamalar

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. tarafindan YASAR
FAKTORING A.S. hakkinda dizenlenen Kredi derecelendirme raporu; Kobirate Uluslararasi Kredi
Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.5.ne, SPK'nin 24.04.2009 tarih ve 5347 sayill
yazilari ile verilen yetki cercevesinde dizenleyici kurulusa verilen Finansal Kuruluslar kredi
derecelendirme metodolojisi baz alinarak diizenlenmistir. .

diizenlenen derecelendirme raporu, ilgili firmanin elektronik ortamda gondermis oldugu veya
yanitlamis oldugu 128 adet belge, bilgi, dosya ile firmanin Resmi internet sitesinden kamuya aciklamis
oldugu veriler, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.12.2023 tarihleri itibariyle CONSULTA Bagimsiz Denetim

uzmanlarimiz araciligi ile yapilan incelemeler baz alinarak hazirlanmistir.

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yénetim Hizmetleri A.S. Etik ilkelerini;
Bankalar Kanunu, Derecelendirme Kuruluglarinin  Faaliyetlerini Dizenleyen SPK ve BDDK
Yénetmelikleri, I0SCO ve OECD gibi uluslararasi kuruluglarin genel kabul gérmus etik ilkeleri ile genel
kabul gbrmiis ahlaki teamiilleri dikkate alarak hazirlamis  ve web sitesi araciligi ile
(www.kobirate.com.tr) kamuoyu ile paylasmistir.

Finansal Analiz her ne kadar birgok veriye dayanan bir degerlendirme olsa da sonug itibariyle Kobirate
A.$.'nin kamuya agikladig metodolojisi ile olusan bir kurum géristidir.

© Bu raporun tiim haklari Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yénetim Hizmetleri
A.S.'ye aittir. izinsiz olarak; yazili ve elektronik ortamda basilamaz, cogaltilamaz ve dagitilamaz.
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2. Metodoloji

Kredi Derecelendirme raporunun hazirlanmasindaki amag, isletmelerin finansal yapilarini ve finansal
risk durumlarini, 6deyebilirliklerinin belirlenmesini veya borglulugu temsil eden araclarini anapara, faiz
ve benzeri yiktumliliklerinin vadelerinde karsilanamama riskinin tarafsiz, adil olarak degerlendirilmesi
ve siniflandinimasidir.

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yénetim Hizmetleri A.S.’nin Finansal Kurumlar
kredi derecelendirme raporu ve sonuc notuna niteliksel ve niceliksel faktérlerin analiziyle
ulagiimaktadir.

Kobirate kredi derecelendirme raporu sonuc notuna; u¢ ana bélimde yapilan analizler sonucunda
ulagilmaktadir. Bunlar sirasiyla:

1. is Riski Analizi,
2. Finansal Risk Analizi,
3. Kurumsal Yonetim, Yénetimin Kalitesi ve Ortaklik Yapisinin Kalitesinin Analizleri,

2.1.Kredi Derecelendirmesinde is Riski Analizi Tamimlar

Kredi Derecelendirme raporunun énemli bir bdlimuini ig riski analizi olusturmaktadir. Kobirate
metodolojilerinde is riski analizi; firmanin faaliyette bulundugu sektér riskinin incelenmesi ve firmanin
rekabet glicli ve operasyonel analizlerinin birlikte yapilmasi ile sonuglandiriimakta ve is riski seviyesi
sayisallastiriimaktadir.

2.2.Kredi Derecelendirmesinde Finansal Risk Analiz Yonteminin Tanimlari

Finansal risk analizi, finansal tablolarda yer alan hesaplar arasindaki baglantinin kurulmasi, élgiimlerin
yapilmasi ve yorumlanmasi faaliyetlerini kapsar. Firmanin gecmis ve iginde bulunulan dénem
performansinin incelenmesi ile gelecege dénik tahminlerin yapilmasi saglanir. Kobirate, Faktoring
sirketlerinde finansal risk analizini 16 farkli rasyonun degerlendirmesi ile gerceklestirmektedir.

Kredi Derecelendirme raporunda bir bélimind olusturan finansal risk analizinde en énemli amag;
belirtilen 16 adet orani kullanarak, son iki-Gg yillik sonuglara ulasmak ve bu oranlarin firmanin faaliyet
gosterdigi sektor oranlari ile karsilastirmalarinin yapilmasini saglamaktir.

2.3.Kredi Derecelendirmesinde Kurumsal Yénetim, Yénetimin Kalitesi ve Ortaklik Yapisinin
Kalitesi Analizi Tanimlar

Kredi Derecelendirmesinde Kurumsal Yénetim Derecelendirmesi, firmalarin yénetim yapilarinin,
yo6netilme bicimlerinin, pay sahipligi ve menfaat sahipligini ilgilendiren dizenlemelerin, tam anlamiyla
seffaf ve dogru bilgilendirmenin giinimiiz modern kurumsal yonetim ilkelerine uygun vyapilip
yapilmadigini denetleyen ve mevcut duruma karsilik gelen bir notu veren sistemdir.

Kobirate Kredi Derecelendirmesinde Kurumsal Yénetim degerlemesini Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
Kurumsal Yénetim ilkelerini, TTK ve sirketin faaliyet gosterdigi sektér uygulamalar dikkate alan bir
sistemle gerceklestirmektedir.
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Bu sistemde sirketin Ortaklik Yapisi, Yonetim Yapisi, Pay Sahipleri, Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik,
Menfaat Sahipleri ve Yénetim Kurulu olmak iizere alti ana baslik altinda analiz edilmektedir.

Kobirate kredi derecelendirme sisteminin dnemli bir balimiini olusturan firmalarin kurumsal yénetim
yapilari, ortaklik yapisi ve ydnetimin yapisinin belirlenmesinde derecelendirme uzmanlarinca
KOBIRATE tarafindan olusturulan soru setleri kullanilarak sonuca ulasilmaktadir.
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3.Firma ve Sektdr Bilgileri

3.1 Firma Bilgileri

Yasar Faktoring Anonim Sirketi ("Sirket") 1993 yilinda Tatis Factoring A.S. olarak kurulmus ve ayni yil
faaliyete gegmistir. Sirket 1995 yilinda hisselerinin nemli bir bélimiinii devrederek TUtiin Factoring
A.5. olarak hizmetine devam etmistir. Sirket’in unvani 1996 tarihinde Yasar Factoring Hizmetleri A.S.
olarak degistirilmig olup, 2012 yilindan sonra BDDK’nin faktoring sirketlerinde unvan uygulamasindan
sonra Yasar Faktoring A.S. unvani ile faaliyetlerine devam etmektedir. Sirket, Finansal Kurumlar
Birligi'nin bir Gyesi olup, Sirket ortaklarinin baskaca bir ticari faaliyeti bulunmamaktadir.

sirket, yurtici yurtdisi mal ve hizmet satislarindan dogmus ve dogacak her cesit faturali alacaklarin veya
mal veya hizmet satisindan dogmus oldugunu tevsik eden diger belgelere dayal alacaklari temelliik
ederek tahsilini Ustlenip bu alacaklara karsilik saticilara 6n édemelerde bulunarak, ilgili mevzuat ve
uluslararasi faktoring teamiil ve kurallarina uygun olarak finansman saglamak amaciyla kurulmustur.

Sirket; misterilerinin talebine gére, kabili riicu ve gayri kabili riicu olarak yurtici faktoring hizmetleri
sunmakta ve bu cercevede faaliyetlerini 24 Aralik 2013 tarih ve 28861 sayili Remi Gazete'de yayimlanan
"Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu" ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu ("BDDK")'nm "Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet
Esaslari Hakkinda Yénetmelik" ve "Faktoring islemlerinde Uygulanacak Usil ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelik" cercevesinde strdiirmektedir.

Yasar Faktoring, rapor yazim tarihi itibariyle faaliyet gosterdigi Bakirkdy'deki merkez ofisinin yani sira
7 Sube ve 3 Kurumsal Sube ile misterilerine hizmet vermektedir. Sirket, faktoring faaliyetlerini tek bir
cografi bolgede (Tirkiye) strdirmekte olup yurt disi islemleri bulunmamaktadir. Sirket'in 31 Aralik
2023 tarihi itibariyla yil icinde calisan personelinin ortalama sayisi 139'dur (31 Aralik 2022: 130)

Sirket Unvani: YASAR FAKTORING A.S.

Sirketin Merkezi: Atakdy 7-8-9-10. Kisim Mahallesi Coban Cesme E-5 Yan Yol Caddesi No: 16/1 ¢
Kapi No:42 34158 Bakirkdy/istanbul

sirketin Kurulus Tarihi: 1993

Ticaret Sicil No: 330334

Vergi Dairesi ve Vergi No: Istanbul Marmara Kurumlar Vergi Dairesi 8820006890

Sirketin Web Adresi : www.yasarfactoring.com.tr
Sirketin Odenmis Sermayesi: 50.000.000.-TL

Sirketin Ortaklik ve Yénetim Yapisi ile ilgili Bilgiler
Ortaklar ve Ortakliklar

07.11.20189 tarihli Genel Kurul Toplantisinda alinan karar geregi; Sirket 6denmis sermayesi Olaganisti
yedekler hesabindan karsilanmak tizere 20 milyon TL'den 50 milyon TL’ye ylkseltilmistir. Bu tarihten
sonra sermaye artigina gidilmemistir. Sirketin 6denmis sermayesi her biri 1.-Tiirk Liras degerinde
>50.000.000 paya ayrilmistir. Sermayeyi olusturan bu paylar icerisinde imtiyazli pay bulunmamaktadir
ve her bir paya 1 oy hakki vermektedir. Yasar Faktoring A.S."nin en son ortaklik yapisi ve hisse dagilimi
asagidaki tabloda gésterilmistir.

i Kad |.kn‘.'-y D.: 54 g 5
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Sirketin Ortaklik Yapisi

Hissedar

Pay Tutari (TL)  Pay Orani (%)

Fatma Pinar KOCATURK © 26.761.000 53,52
Asya Cigdem KOCATURK 23.239.000 46,48
Toplam 50.000.000 100

Yonetim & Diger Bilgiler

Sirket, Ana Sézlesmenin 9.maddesi uyarinca Genel Kurulca Tirk Ticaret Kanunu ve Ana Sozlesme
hikimlerine gére secilen en az 3 (U¢), en gok 5 (bes) kisilik bir yonetim kurulu tarafindan idare, temsil
ve ilzam olunmaktadir. Yénetim Kurulu Uyeleri en cok 3 yil icin segilmektedir. Gérev siiresi sona eren
Yonetim Kurulu Gyeleri tekrar secilebilmektedir.

24.05.2023 tarihinde yapilan 2022 yili Olagan Genel Kurul Toplantisinda Yénetim Kurulu 3 (tg) yil

slreyle goérev yapmak iizere secilmis olup, mevcut Yénetim Kuruly yapisi asagidaki tabloda
gosterilmistir.

YASAR FAKTORING A.S. Yénetim Kurulu

Adi Soyadi Gorevi

Fatma Pinar KOCATURK Yoénetim Kurulu Baskani

Asya Cigdem KOCATURK Yénetim Kurulu Uyesi/ Baskan Vekili
Recep KAYA Yénetim Kurulu Uyesi

3.2 Sektor Bilgileri

Dinya faktoring islem hacmi, Factors Chain International (FCI) kayitlarina gére 2022 yilsonu itibariyle
bir dnceki yilin ayni dénemine gore %18,28 oraninda artis géstererek 3,659 milyar EUR seviyesinde
gerceklesmistir. Diinya faktoring islem hacminin %80,80’lik boliimii yurtici, %19,20’lik bolimii ise yurt
dist islemlerden olusmaktadir. 2022 yilinda EUR bazinda yurtici faktoring islem hacminde %18,43
oraninda, yurtdisi islemlerde ise %17,63 oraninda artis yasanmigtir. Kita bazinda 2022 yilina ait Dinya
faktoring islem hacmi dagilimi asagidaki grafikte gésterilmistir.

2022 Dinya Faktoring Islem Hacmi Dagdimi %)

0,26

Kaynak: Factors Chain International Raporlar
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FCI 2022 yilsonu verilerine gére Diinya faktoring islem hacminin %68,29'u Avrupa, %24,08'i Asya
Pasifik, 96,23’ Amerika, %1,14’4 Afrika ve %0,26s| Ortadogu ulkeleri tarafindan gerceklestirilmistir.
Bu verilere gore islem hacmi dagiliminda Avrupa toplam hacmin %68,29'u olan 2,498,6 milyar EUR ile
lider konumdadir. Avrupa’yi diinya islem hacminin %24,08’ine sahip olan Asya Pasifik 881,3 milyar EUR
ile takip etmektedir. Kitalar Bazinda Son 5 Yillik Dinya Faktoring islem Hacmi asagidaki tabloda
gosterilmistir. (2023 kayitlari heniiz yayinlanmadigi icin 2022 vyilsonu kayitlan iizerinden
degerlendirmeler yapilmistir.)

Kitalar Bazinda Son 5 Yillik Diinya Faktoring islem Hacmi (Milyon EUR)

Asya Pasifik 3 Ortadogu

7 2018 1.829.142 211.349 22.174 695.562 8.840 2.767.067
2019 1.976.239 218.773 24.562 687.594 9.937 2.917.105 __i

2020 1.844.721 150.157 25.242 697.093 9.516 2.726.728

2021 2.118.041 183.048 32.345 751.096 9.176 3.093.706
2022 2.498.697 227.997 41.822 881.312 9.376 3.659.204 ?I
j

Ulkemizde degisen piyasa kosullari ve mevzuat cercevesinde faaliyet gosteren faktoring sirketi sayisi
son alti yilda yaklagik dértte bir oraninda azalarak rapor yazim tarihi itibariyle 49 firmaya dismustir.
BDDK verilerine gére 31.12.2023 tarihi itibariyle 365 sube ile hizmet veren sektorin ¢alisan sayisi 4.000
ve musteri adedi 71.614 seviyesindedir. Ayni tarih itibariyle sektordeki sube sayisinda sinirli bir artis ve
¢alisan sayisinda bir &nceki yilin ayni dénemine gore 6nemli bir degisiklik olmamasina karsin, miisteri
sayisinda yaklasik %3 oraninda bir diisus yasandig| gérilmektedir. '

Ulkemizde 2023 yili ilk yarisinda baz etkisi destegi ile fiyatlar genel seviyesindeki goreceli bir geri
cekilme yasanmis olup 2023/haziran ay1 TUFE yillik artis orani %38,21 olarak gerceklesmistir. Ayn
dénemdeki UFE artisi ise %40,42 duzeyindedir. Bunlarla birlikte, yénlendirilen ve yénetilen fiyatlarda
yapilan vergi ve fiyat artislar fiyatlar genel dizeyini yukari baskilamistir. TCMB’nin faiz politikasinda
2023/haziran ayindan sonra yapmis oldugu degisiklik sonucunda %8,5 olan politika faizi bugiin
itibariyle %50'ye kadar yiikseltilmistir. Buna ragmen, kur artislarina bagl olarak ortaya cikan maliyet
enflasyonu ve talep enflasyonu nedeniyle 2024/mart ayi itibariyle TUFE orani yillik %68,50 olarak
gerceklesmistir.

31.12.2023 tarihi itibariyle bir 6nceki yilin ayni dénemine gore sektdrin islem hacminde énemli bir
artis yasanmis olup islem hacmi yiiksek enflasyon etkisi ile birlikte %103 oraninda artarak yaklasik 820
milyar TL seviyesine ulasmistir. islem hacmindeki bu gelisme sonucunda Sirketlerin faktoring alacaklari
ve toplam aktiflerinde islem hacmine paralel artislar gézlenmistir. 2023 yilsonu itibariyle faktoring
alacaklari da %55 oraninda yiikselmis olup, faktoring faiz oranlari ve marjlardaki artisa bagh olarak ilgili
donemde Sirketlerin toplam dénem net kari bir dnceki yilin ayni dénemine gére %174 oraninda artis
gostermistir. Bitiin bu gelismeler sonucunda, sektoriin briit kar marji 2023 yilinda bir &nceki yilin ayni
dénemine benzer sekilde %39 olarak gerceklesmistir.

Ozellikle 2022 yilinin ikinci yarisindan itibaren ve 2023 yilinda kredi taleplerinin bankalar tarafindan
daha muhafazakar degerlendiriimesi sonucunda faktoring sirketlerine yonelim ile birlikte faktoring
islem hacmi ve faktoring alacaklarinda énemli artiglar yasanmistir. Bunun sonucunda sektér kredi

kullandinm marjlari ve faktoring gelirlerinde &nemli artiglar séz konusu olup bu durum dénem net
KOBIRATE
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karlarina énemli katki saglamistir. 31.12.2023 déneminde faktoring gelirlerinin artigindaki diger
etkenlerden birisi 2022 yilsonu itibariyle sektérde %9 civarinda olan komisyon gelirlerinin toplam
gelirler icindeki payinin 2023 yilsonu itibariyle %23 seviyelerine yiikselmesidir. Bu dénemde Sirketin
toplam gelirler icerisinde %13,60 civarinda gerceklesen komisyon orani 2023 yilinda da %30,69
seviyesine yukselmistir.

Faktoring sektériinde faaliyet gosteren bitln firmalarin yillar itibariyle faaliyet sonuglarina iliskin
rakamlar ve gelisim asagidaki tabloya yansitilmistir. Bu tabloda yer alan tim veriler aksi belirtiimedikce
BDDK tarafindan hazirlanan faktoring sektérii Finansal Durum Tablolari ve Kar/zarar vb. tablolarindan
alinmis olup ilgili kurum tarafindan daha sonra yapilan giincellemeler dogrultusunda degisiklikler
yapilmistir.

FAKTORING SE_KTRU TEMEL FINANSAL 2020/12 2021/12 2022/12 2023/32
GOSTERGELERI (Milyon 1)  (*Adet)
Faktoring Sirketi Sayts:* 55 54 49 49
148.501 199.554 403.827 819.918
Aktif Biyiklugi 48.044 64.971 135,626 213.646
8.946 10.816 16.526 33.511
5.511 9.809 22.607 61.025
44,565 59.543 127.276 196.875
1.598 1.512 2.248 2.813
3.005 6.288 13.504 37.108
1.286 1.629 2.495 5.115
979 1.821 5.201 14.235

Kaynak: BDDK

incelenen son ¢ yillik dénemde Sirketlerin takipteki alacaklari oraninda azalma séz konusudur. TFRS 9
ve bu konuda BDDK’nin 2019 yili sonunda yayinlamis oldugu Yonetmelikler dogrultusunda takipteki
alacaklarin bir bélimiiniin kayitlardan distilmesi, bu azalmada &nemli bir etkendir. Bunun sonucunda
takipteki alacaklar oram 2021 yilinda %2,86, 2022 yilinda %1,65 ve 2023 yilinda %1,30 olarak
gerceklesmistir. " .

Sektér SWOT Analizi
Sektoriin Giiglii Yonleri

* Her sektér ile etkilesim ve calisma imkaninin bulunmasi,

e Kredirisk takip sistemi ve kredi tahsis streglerinin gelismis olmas,

* Yasal altyapinin tamamlanmis olmasi, sektérde Diizenleyici ve Denetleyici kuruluslarin
bulunmasi, Teknolojik bilgi sistem alt yapisinin gelismesi sonucu bilgiye kolay erisim,

o Ozellikle Banka istiraki sirketlerin finansman kaynaklari temini, hizmet sunumu, dagitim
kanallari ve miisteri tabani konusunda sahip olduklari avantaj,

Sektoriin Zayif Yonleri

® Konjonktirel dalgalanmalara acik olmasi,
* Sermaye yogun bir sektor olmasi,
* Sektdre yeni giris olmamasi ve faaliyet gosteren firma sayisindaki azalma,
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o Ozkaynak yerine agirlikl olarak yabanci kaynak kullanimina bagli olarak kaldirac oranlarinin
yliksek olmasi,

Firsatlar

e Faktoring sirketleri ile calisan firma sayisinin artmasi,

¢ jhracat ve ithalat faktoring islemlerinin gelismekte olmasi,

* Piyasanin hala doygunluga ulasmamis olmasi,

* Faktoring Sirket sayisindaki azalmaya bagli olarak mevcut firmalar icin daha fazla Pazar pay
elde etme olanag,

Tehditler

* Enflasyon etkisiyle birlikte gok hizli biiyiiyen sektérde sorunlu alacaklarin artma ihtimali ve
riski,

e Uretici ve tiketici fiyatlarinin ylkselmesi nedeniyle olusan enflasyonist baskilar,

¢ Ekonomik dalgalanmalara bagl olarak kur ve faiz maliyetlerindeki volatilitenin artmasi,

® Sektérde asgari sermaye tutarinin artirilmasinin bazi Sirketler lizerinde yarattig baski,

® Sorunlu kredilerin sirketlerin finansal tablo ve sermayesi Uzerinde yarattigi olumsuzluk ve
asindirma,

* Sektorde 6deme problemi olan sahis/firma sayisindaki artis,

4.Derecelendirme Ozeti ve Firma SWOT Analizi

4.1 Derecelendirme Ozeti

Asagidaki tabloda 2021-2023 dénemine iligkin olarak Sirket bilanco ve kar/zarar tablosuna ait temel
gostergelere yer verilmistir.

2023/12

2021/12 ©

BILANCO-KAR/ZARAR TABLO ANA KALEMLERI
{000 TL)

2022/12

* VARLIKLAR TOPLAMI 248.472 340746 411360
| ODENMIS SERMAYE 50.000 50.000 50.000 |
GZKAYNAKLAR T 11ease 122454 132,678
' FAKTORING ALACAKLARI " 222858 295525 © 356.457
| FAKTORING GELIRLERI ' o 50551 116555 200752
;LMWKEIER B ' T Timssa 1s008s 3980
RO
' KIRALAMA ISLEMLERINDEN BORCLAR 9.010 8.219 9.068
rFmﬁgMAN_Gﬁ)ﬁLﬁ_“ D T Y  68.59
;k ESASFAALNETGIDERLERI 20329 eisss ~ 110.250 |
L 7 A S
| TOPLAM iSLEM HACMI 614.329 1.101.811 1.414.858
i_fAT(iET_Ekﬁil\ExK'Eﬂji(sh_dﬁ"f" L = =R m"”_{'?zs_a_ - :A’.séb sass

5.288 |

| NETTAKIPTEKI ALACAKLAR - - .

| DISTICARET HACMI . : -

ANA BILANCO VE KAR/(ZARAR) KALEMLERININ DEGERLENDIRMESi

07.11.2019 tarihli Genel Kurul Toplantisinda alinan karar geregi; Sirket 6denmis sermayesi Olaganiistii
yedekler hesabindan karsilanmak tizere 20 milyon TL’den 50 milyon TL'ye yiikseltilmistir. Bu tarihten
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sonra herhangi bir sermaye artirmina gidilmemistir. 31.12.2023 tarihi itibariyle Sirketin Ozkaynaklari
132.678 bin TL'ye yiikselerek, 2022 yilsonuna gére %8,35 oraninda bir artis kaydedilmistir.

2023 yilsonu itibariyle Sirketin aktif kalemleri icerisinde en blylk payi %86,65 ile faktoring alacaklari
olusturmakta olup, 2023 yilinda faktoring alacaklarindaki %20,62 oraninda ylikselise paralel olarak
sirket aktifleri toplaminda da bir 6nceki yilsonuna gére %20,72 oraninda bir artis kaydedilmistir.
Faktoring alacaklar 6zkaynaklarin yani sira cok agirlikli olarak bankalardan kullanilan krediler ile finanse
edilmektedir.

Sirketin aktif toplam itibariyle pazardan almis oldugu pay 2021 yilsonu itibariyle %0,38 olup, bu oran
2022 yilsonu itibariyle %0,25, 2023 yilsonu itibariyle %0,19 seviyesine gerilemistir. Diger taraftan,
sirketin islem hacmi toplami itibariyle pazardan almis oldugu paylar sirasiyla %0,31, %0,27 ve %0,17
olup, incelenen son g yillik dénemde bir diisiis trendi s6z konusudur.

2023 yilsonu itibariyle Sirketin faktoring gelirleri yaklasik %72 oraninda artis géstermis olup, yiiksek
enflasyon etkisi ve artan faiz oranlar goz éniinde bulunduruldugunda bir &nceki yilin ayni dénemine
gore gelirlerdeki reel artis orani diisiik seviyede kalmistir. Diger taraftan Ertelenmis Vergi Gelir etkisi
ile birlikte donem net kari bir 6nceki yilsonuna gore %123 oraninda artig gostermistir.

sirketin agirlikli olarak operasyonel giderlerinden olusan Esas Faaliyet Giderleriile Esas Faaliyet Gelirleri
karsilastinldiginda giderlerin gelirlere oraninin son iki yilda %50’nin tzerinde oldugu gérilmektedir.
Esas faaliyet giderlerinin gelirlere oranin ¢ok yiiksek olmasi hem karhihga olumsuz yansimakta hem de
dusuk karhlik seviyesinin sermaye artirimina katkisi sinirl kalmaktadir.

Yasar Faktoring A.S.’nin Kurumsal Yénetim Degerlendirmesi; Sirket, 6361 sayili Finansal Kiralama,
Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu, Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin
Kurulus ve Faaliyet Esaslari Hakkinda Yénetmelik, Sirket Ana Soézlesmesi kapsaminda yénetilmektedir.
Paylarin devredilmesini kisitlayici ve zorlastirici bir uygulama olarak ana sozlesmede herhangi bir
hiikiim gortlmemistir.

Yonetim Kurulu tyeleri, en ¢ok tig yil igin secilmektedir. Siireleri biten Uyeler yeniden secilebilmektedir.
Yonetim kurulu karar nisaplari TTK hikimlerine gére belirlenmistir. Yénetim kurulunda Genel Miidiir
haricinde icraci liye bulunmamaktadir. Yénetim Kurulu sirketin sirket faaliyetlerinin mevzuata ve ana
sOzlesmeye uygunlugunu gdzetmektedir. Yonetim kurulu gorevlerini etkin olarak yerine getirebilecek
siklikta toplanmaktadir. Yénetim kurulunun sirketin kurumsal duzeyinin gelistirilmesi acisindan
Denetim, Kurumsal Yonetim ve Riskin Erken Saptanmasi Komitelerini olusturulmasi saglanmis olup
Yonetim Kuruluna katkilari zaman igerisinde gériilecektir.

sirket ana sozlesmesi 9 ve 10.maddelerinde yénetim kurulunun tegkili, stresi, toplanti temsil, gérev
yetkileri belirlenmistir. 24.05.2023 tarihinde yapilan 2022 yili Olagan Genel Kurul Toplantisinda
Yonetim Kurulu 3 (tig) yil sireyle gérev yapmak tizere secilmistir. Ana sézlesme madde 9 uyarinca Sirket
yonetim kurulu en az 3 (lig) en fazla 5 (bes) tiyeden olusmaktadir.

Kamunun aydinlatiimasinda sirket internet sitesi aktif olarak kullaniimaktadir. Sirketin bilgi toplumu
hizmetleri cergevesinde internet sitesinde sirket ile ilgili ticaret sicil, vergi dairesi ve diger bilgilere yer
verilmesi olumlu olarak degerlendirilmistir. Sirket islem ve faaliyetlerinde menfaat sahiplerinin
mevzuat ve karsilikli sézlesmelerle diizenlenen haklarinin koruma altina alindig1 gorilmektedir.
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Tiim bu degerlendirmeler kapsaminda Yasar Faktoring A.$.’nin kredi derecelendirme notu kisa vade
icin KR A-3, uzun vadeli derecelendirme notu ise KR BBB+ olarak belirlenmis ve Not Gériiniimii
“DURAGAN” olarak degerlendirilmistir.

Uzun Vadeli KR BBB+ Notu; Derecelendirilen borglar ve borglularin diger borglar ve borclulara gére
ortalama kredi kalitesini ifade eder. Finansal yiikiimlulikleri yerine getirme kabiliyeti yiiksek, olumsuz
ekonomik kosullardan etkilenme riski fazladir.

Kisa Vadeli KR A-3 Derecelendirilen borglar ve borglularin diger borglar ve borglulara kiyasla ortalama
kredi kalitesini ifade eder.

Not Gériiniimii; “DURAGAN” Sirketin notlarinda kisa vadede bir degisim beklenmedigini ifade
etmektedir.

4.2, Firmanin SWOT Analizi

Gliglli Yonleri

e Sirketin ok uzun stiredir sektérde faaliyet gdsteriyor olmasi,
e Kredirisk takip sistemi ve kredi tahsis stirecleri,
o Ozkaynaklarin aktiflere orani ve kaldirac oraninin sektére gore daha iyi seviyede olmasi,

Zayif Yonleri

e Sirketin faaliyet gelirlerine gére operasyonel giderlerinin cok yiiksek olmasi,

e Dustik karlilik oranlari,

» islem hacmi ve faktoring alacaklari itibariyle sektérde alinan paylarin azalma egilimi,
* Kurumsal yénetim konusunda tamamlanmasi gereken énemli eksikliklerin bulunmasi,

Firsatlar

e Sektorin blylme beklentilerine bagl olarak pazar payini artirma olanagi,

e Sirketin kapasitesi ve yurt genelindeki sube agi ile orantili olarak daha fazla musteriye ulagma
imkaninin bulunmasi,

¢ Menkul kiymet ihraci ile kaynak maliyetini azaltma olanag,

¢ Faktoring sektoriinden bazi firmalarin ¢ikmasi nedeniyle daha fazla Pazar payi elde etme
olanaginin bulunmasi,

Tehditler

o  Uretici ve tiiketici fiyatlarinin yiikselmesi nedeniyle olusan enflasyonist baskilar,

® Yiksek finansman maliyetleri nedeniyle Sirketin faktoring alacaklari ve faiz orani riski ile
karsilasma ihtimali,

* Sektdrdeki kar marjinin ekonomik gelismelerden yogun bir sekilde etkilenmesi,

* Sektdrde 6deme problemi olan sahis/firma sayisindaki arts,

e Sektdr ici yogun rekabetin artmasi,

5. Derecelendirme Baslik ve Degerlendirmeleri

5.1 is Riski Analizi

Bu baghk altinda yapilan degerlendirmeler; sirketin faaliyet gésterdigi sektoriin genel egilimlerini,
hizmet verilen alt sektérlerin genel sektér egilimleriyle karsilastirimasini, bu egilimlerle firma

faaliyetlerinin korelasyonunu, sektériin iginde firmanin payini ve rekabet avantaj ve dezavantajlarini
belirlemeye yoneliktir.
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5.1.1 Sektor Goriinimu

Ulkemizde degisen piyasa kosullari ve mevzuat cercevesinde faaliyet gdsteren faktoring sirketi sayisi
son alti yilda yaklasik dértte bir oraninda azalarak rapor yazim tarihi itibariyle 49 firmaya diigmustiir.
BDDK verilerine gore 31.12.2023 tarihi itibariyle 365 sube ile hizmet veren sekt&riin galisan sayisi 4.000
ve mUsteri adedi 71.614 seviyesindedir. Ayni tarih itibariyle sektérdeki sube sayisinda sinirli bir artis ve
calisan sayisinda bir dnceki yilin ayni dénemine gére énemli bir degisiklik olmamasina karsin, musteri
sayisinda yaklagik %3 oraninda bir dlsts yasandig goriilmektedir.

BDDK verilerine gore faktoring sektoriiniin 2023 yilinin tamaminda sektérel ciro dagilimi ve sektorel
dagilimda 6nemli sektdrlerin paylari incelendiginde; ilk tic sektér olarak %28,18'lik payla Toptan ve
Perakende Ticaret Mot. Ar. Servis Hizmetleri, %7,18'lik bir payla insaat ve %6,83'liik bir payla Tekstil ve
Tekstil Uriinleri Sanayi sektéri éne cikmaktadr.

Sirketin kredi riski 31.12.2023 itibariyle faktoring alacaklari bazinda belirli sektérlerde yogunlasmis
olup, Sirketin islem yaptigi sektorlere gore faktoring alacaklari dagilimina ba kildigi zaman, %17,4’lik’lik
bir pay ile Toptan ve Perakende Ticaret Mot. Ar. Servis Hizmetleri, %14,2’lik bir payla insaat ve %13,7lik
bir payla Tekstil ve Tekstil Uriinleri Sanayi 6ne cikmaktadir.

2023 yilinin 12 aylk dénemi itibariyle faktoring sektériniin islem yaptigi sektorlere gbre ciro
dagiiminda en yiiksek paya sahip ilk 10 sektdr ve paylari asagidaki tabloda gosterilmistir.

Toptan ve Perakende Ticaret Mot. Ar. Servis Hizmetleri 28,18
insaat 7,18
Tekstil ve Tekstil Urlinleri Sanayi 6,83
Ulasim Araglari Sanayi 6,65
Enerji Ureten Madenlerin Cikarilmasi 5,71
Finansal Aracilik 4,63
Tagimacilik, Depolama ve Haberlesme 3,95
i Metal Ana Sanayii ve Islenmis Madde Uretimi 3,70
Nikleer Yakit, Petrol Ur., Kémiir Urtinleri Sanayi 3,68
i Gida, Megrubat ve Titlin Sanayi 3,28

31.12.2023 tarihi itibariyle bir 6nceki yilin ayni dénemine gére sektériin islem hacminde énemli bir
artis yasanmis olup islem hacmi yiiksek enflasyon etkisi ile birlikte %103 oraninda artarak yaklasik 820
milyar TL seviyesine ulasmistir. islem hacmindeki gelisme sonucunda Sirketlerin faktoring alacaklari ve
toplam aktiflerinde iglem hacmine paralel artislar gézlenmistir. 2023 yilsonu itibariyle faktoring
alacaklari da %55 oraninda yUkselmis olup, faktoring faiz oranlari ve marjlardaki artisa bagh olarak ilgili
donemde Sirketlerin toplam donem net kér bir 8nceki yilin ayni dénemine gére %174 oraninda artig
gostermistir. BGtiin bu gelismeler sonucunda, sektériin briit kar marji 2023 yilinda bir énceki yilin ayni
dénemine benzer sekilde %39 olarak gerceklesmistir.

incelenen son iig yillik dénemde Sirketlerin takipteki alacaklari oraninda azalma séz konusudur. TFRS 9
ve bu konuda BDDK’'nin 2019 yili sonunda yayinlamis oldugu Yénetmelikler dogrultusunda takipteki
alacaklarin bir bélimiintn kayitlardan diisiilmesi, bu azalmada &énemli bir etkendir. Bunun sonucunda
takipteki alacaklar orani 2021 yilinda %2,86, 2022 yilinda %1,65 ve 2023 yilinda %1,30 olarak
gerceklesmistir.
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5.1.2 Rekabet Giicii

Banka istiraki olan 12 faktoring sirketi sektériin cok dnemli bir kismini kontrol etmektedir. Bu sirketler
finansman kaynaklari temini, hizmet sunumu, dagitim kanallar ve misteri tabani itibariyle diger
faktoring sirketlerine gére cok 6nemli rekabet avantajina sahiptir.

Yasar Faktoring'in islem hacmi toplam itibariyle pazardan almis oldugu paylar sirasiyla %0,31, %0,27
ve %0,17 olup, incelenen son g yillik dénemde bir disis trendi séz konusudur. Sirketin son dort yilda
gerceklestirmis oldugu islem hacimleri agagidaki tabloda yer almaktadir.

Yurtici (000 Tt)

Yurtdisi (000 TL)

~ Toplam (000 TL)

2020/12 410.916 - ' 410.916
2021/12 614.329 - 614.329
2022/12 1.101.811 - 1.101.811
2023/12 1.414.858 - 1.414.858

Kaynak: Yasar Faktoring A.S.

31.12.2023 tarihi itibariyle faktoring sektérii islem hacmi bir &nceki yilsonuna gore %103 oraninda
artmig olup, Sirketin islem hacmi bir énceki yilsonuna gére sektér gelisiminin cok altinda %23 oraninda
artis gostermistir. Sektdrel gelisim dikkate alindiginda, Banka faktoring sirketleri disinda yer alan
sirketin pazardan almis oldugu paylarin rekabet gicii agisindan dusiik seviyede oldugu
degerlendirilmistir.

5.1.3 is Riski Yonetimi

Yasar Faktoring A.$. 1993 yilindan beri Faktoring sektériinde faaliyet géstermekte olup, 2012 yilindan
itibaren son ortaklik yapisina sahip olarak faaliyetlerini siirdiirmektedir. Finansman ihtiyaclan icin
agirhkl olarak kisa vadeli banka kaynaklari kullanilmaktadir. 31.12.2023 dénemi itibariyle Sirketin
bankalar nezdinde sahip oldugu nakdi limitin %33, gayrinakdi limitin %46 oraninda kullanildigi
gorllmektedir. Sirketin mevcut limitleri ve kullanim oranlari dikkate alindiginda Bankalar nezdinde
yeterli limitlere sahip oldugu degerlendirmesi yapiimistir.

Kredi Riski

Sirket faktoring islemlerinden dolayi kredi riskine maruz kalmaktadir. Sirket'in Kredi izleme ve Krediler
departmanlan kredi riskinin yénetiminden sorumludur. Sirket finansal varliklari icin belirli miktarda
teminat talep etmektedir. Kredi risk yonetiminde agirlikli olarak kredi tahsis 6ncesi ve kredi izleme
Oncesi yontemler gelistirilmis olup yénetimin mevcut bir kredi politikasi vardir ve kredi riski siirekli
olarak takip edilmektedir. Kredi tahsis kistaslarini tagimayan firmalar ile kredi iliskisi
baslatiimamaktadir. Kredi komitesi yetkilerine gére talep edilen tim kredi teklifleri
degerlendirilmektedir.

Bununla birlikte tahsis edilmis kredilerin izlemesine yénelik olarak erken uyari sistemleri gelistirilmis
olup dénemler itibari ile ilgili calismalar ve miisteri kredibilitesi élciimlemesi de yapilmaktadir. Sirket
tlm faktoring alacaklar ile olarak istihbarat galismasi yaparak kredileri degerlendirmektedir. Sirket'in
tim kredi kararlari kredi komitesince alinmakta ve olumlu karar alinmasi halinde kredi
kullandirimaktadir. Bilanco tarihi itibariyla Sirket'in kredi riski cesitli sektérlere dagilmistir. Bilanco
tarihi itibariyla, Sirket'in kredi riski belirli bir sektér veya cografi bélgede yogunlagmamistir.
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Kur Riski

Sirket, yabanci para birimleri ile gerceklestirdigi islemlerden (faktoring faaliyetleri ve banka kredileri
gibi) dolay! yabanci para riski tagimaktadir. Sirket'in finansal tablolan TL bazinda hazirlandigindan
dolayi, séz konusu finansal tablolar yabanci para birimlerinin TL karsisinda dalgalanmasindan
etkilenmektedir. Sirket'in yabanci para varlik ve yiikimlilikleri 5nemli tutarlarda olmadig igin Sirket
6nemli seviyede déviz kuru riskine maruz kalmamaktadir.

Faiz Riski

Sirket'in faaliyetleri, faizli varliklar ve borclarinin farkli zaman veya miktarlarda itfa olduklari ya da
yeniden fiyatlandirildiklarinda faiz oranlarindaki degisim riskine maruz kalmaktadir. Ayrica Sirket,
degisken faiz oranlari igeren varlik ve borclari ve bunlarin yeniden fiyatlandiriimasi nedeniyle de faiz

orani riskine maruz kalmaktadir. Sirket'in temel stratejileriyle tutarl olan piyasa faiz oranlari dikkate
alindiginda risk yénetim faaliyetleri, net faiz gelirini en iyi duruma getirmeyi hedeflemektedir.

Likidite Riski

Fonlama riski olarak da adlandirilan likidite riski, bir isletmenin finansal araglara iliskin taahhtlerini
yerine getirmek icin fon temininde giigliikle karsilasma riskini ifadedir. Bu risk, bir finansal varlig makul
degerine yakin olarak hizli bir sekilde nakde veya likit bir varliga cevirememekten kaynaklanabilir. Sirket

aktif ve pasiflerinin vade dagilimini dengede tutarak ve finansal kuruluslar araciligiyla fonlama ihtiyacini
karsilayarak likidite riskini yonetmektedir.

5.2 Finansal Risk Analizi

sirketin ve faaliyet gosterdigi faktoring sektorinin 2021, 2022 ve 2023 yili dénem sonlari itibariyle
finansal rasyolar asagidaki tablolarda gosterilmistir. (Rasyolar hesaplanirken ilgili yil ve dénem
sonundaki bakiye tutarlar esas alinmistir)

5.2.1. Faktoring Oranlari

202112

~ OZKAYNAKLARIN AKTIFLERE ORANI 46,84 35,94 32,25
KALDIRAG ORANI 53,16 64,06 67,75
ALINAN KREDILER TOPLAMININ TOPLAM AKTIFE ORANI (Krediler+Leasing 49,46 58,20 57,60
Borgiari+ihrag Edilen Menk.Kiy. +Faktoring Borclar)

IHRAG EDILEN MENKUL KIYMETLERIN TOPLAM BORCLARA ORAN| - - -

OZKAYNAK NET KARLILIK ORANI (ROE) 4,08 6,15 12,67
VERGI ONCESI KAR VE ZARARIN AKTIF TOPLAMINA ORAN| 1,37 2,68 5,30
VERGI ONCESi KAR VE ZARARIN TOPLAM OZKAYNAKLARA ORANI 2,93 7,46 16,43
AKTIF KARLILIK ORANI (ROA) 1,91 2,21 4,09
KOMISYON GELIRLERININ TOPLAM FAKTORING GELIRLERINE ORANI 13,06 13,60 30,69
TAKIPTEKI ALACAKLARIN (BRUT) TOPLAM ALACAKLARA ORANI 2,57 1,55 1,48
TAKIPTEKI ALACAKLARIN (BRUT) OZKAYNAKLARA ORANI 4,92 3,74 3,98
TAKIPTEK] ALACAKLARIN (NET) TOPLAM OZKAYNAKLARA ORANI - - -

NPL RASYOSU 2,51 1,53 1,46
NET FAALIYET GELIRLERININ TOPLAM GELIRLERE ORANI 95,28 98,62 98,63
FAALIYET DISI GELIRLERIN TOPLAM GELIRLERE ORANI 4,72 1,38 1,37
ESAS FAALIYET GIDERLERININ TOPLAM GELIRE ORANI 76,02 52,06 54,16
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FAKTORING SEKTOR RASYOLARI (55) i - 202112

OZKAYNAKLARIN AKTIFLERE ORANI ) 16,65 12,18 15,69
KALDIRAG ORANI 83,35 87,82 84,31
ALINAN KREDILER TOPLAMININ TOPLAM AKTIFLERE ORANI 80,99 86,04 81,74
IHRAG EDILEN MENKUL KIYMETLERIN TOPLAM BORGLARA ORANI 9,29 8,16 9,76
OZKAYNAK NET KARLILIK ORANI (ROE) 16,84 31,47 42,48
VERGI ONCESI KAR VE ZARARIN AKTIF TOPLAMINA ORAN| 3,70 5,03 9,39
VERGI ONCESI KAR VE ZARARIN TOPLAM OZKAYNAKLARA ORANI 22,23 41,25 59,90
AKTIF KARLILIK ORANI (ROA) 2,80 3,83 6,66
KOMISYON GELIRLERININ TOPLAM FAKTORING GELIRLERINE ORANI 9,32 9,37 23,43
TAKIPTEKI ALACAKLARIN (BRUT) TOPLAM ALACAKLARA ORAN| 2,36 1,65 1,30
TAKIPTEKI ALACAKLARIN (BRUT) OZKAYNAKLARA ORANI 15,72 12,70 7,69
TAKIPTEKI ALACAKLARIN (NET) TOPLAM OZKAYNAKLARA ORANI 1,74 - =

NPL RASYOSU 2,78 1,62 1,29
NET FAALIYET GELIRLERININ TOPLAM GELIRLERE ORANI 33,85 53,25 60,48
FAALIYET DISI GELIRLERIN TOPLAM GELIRLERE ORANI 66,15 46,75 39,52
ESAS FAALIYET GIDERLERININ TOPLAM GELIRE ORANI 5,62 5,88 5,07

FINANSAL YAPI ORANLARI

07.11.2019 tarihli Genel Kurul Toplantisinda alinan karar geregi; Sirket 6denmis sermayesi Olaganstl
yedekler hesabindan karsilanmak tizere 20 milyon TL'den 50 milyon TL'ye yiikseltilmistir. Bu tarihten
sonra herhangi bir sermaye artirmina gidilmemistir. 31.12.2023 tarihi itibariyle Sirketin Ozkaynaklari
132.678 bin TL'ye yiikselerek, 2022 yilsonuna gére %8,35 oraninda bir artis kaydedilmistir.

sirketin son Ug yillik dénemine iliskin 6zkaynak yabanci kaynak dengesini yansitan yukaridaki finansal
yapi oranlari incelendiginde; yilsonlari itibariyle Sirket Ozkaynaklarinin toplam aktiflere orani sirasiyla
%45,84, %35,94 ve %32,25 seviyelerinde olusmus olup, ayni dénemde sirasiyla %16,65, %12,18 ve
%15,69 olan sektor ortalamalarinin izerinde gergeklesmistir. Belirlenen bu (g yillik dénem itibariyle
sektdrde faaliyet gosteren sirketlerin ortalama orani %14,84 olarak gerceklesirken, Sirket orani
(%38,34) sektore gore daha yiksek oranda gergeklesmis ve kaldirag orani da sektére gore daha disuk
oranda olusmustur.

Sirket, bu ddnemde faktoring alacaklarinin bir bslumiint ézkaynak yoluyla finanse etmesine karsin,
faktoring alacaklarini agirlikli olarak bankalardan kullanilan krediler ile fonlamaktadir. Sirketin
Ozkaynak/Net Borg orani 2022 yilsonu itibariyle %36 iken, bu oran sinirli bir distsle 2023 yilsonu
itibariyle %32 olarak gergeklesmistir. Sirketin Ozkaynak/Net Bor¢ dengesi olumlu olarak
degerlendirilmistir.

Sirketin esas faaliyet gelirlerindeki artisin reel olarak disiik seviyede kalmasi ve esas faaliyet
giderlerinin cok yliksek oranda gergeklesmesi karliliga olumsuz yansimakta olup, bu durum sermaye ve
ozkaynaklarin gliglendirilmesi igin yeterli otofinansman saglamamaktadir.

KARLILIK ORANLARI

2023 yilsonu itibariyle Sirketin faktoring gelirleri yaklasik %72 oraninda artis géstermis olup, yiiksek
enflasyon etkisi ve artan faiz oranlar ile birlikte bir &nceki yilin ayni dénemine gére reel artis orani




dislk seviyede kalmistir. Diger taraftan Ertelenmis Vergi Gelir etkisi ile birlikte dénem net kari bir
onceki yilsonuna goére %123 oraninda artis géstermistir. Diger taraftan Sirketin kar marjlari
incelendiginde, briit kar marjinin 2023 yilinda yaklasik %66 olarak gerceklestigi, bu oranin sektérde
gerceklesen %39’un Uzerinde gerceklestigi belirlenmistir. Buna karsin, net kar marji sektérde %23'(in
uzerinde gerceklesirken, Sirketin esas faaliyet giderlerinin yiiksek oranda ulasmasi nedeniyle net kar
marji %8 civarinda gerceklesmistir.

incelenen son tig yila iliskin olarak Sirketin Ozkaynak Net Karlilik Orani (ROE) ve Aktif Karlilik Orani (ROA)
sektor oranlan ile karsilastirildiginda; bu oranlarin sektdér oranlarina gére daha disiik oranda
gerceklestigi, gorilmektedir. Bu donemde Vergi Oncesi Kar/Zararin Aktif Toplamina ve Ozkaynaklara
orani degerlendirildiginde; s6z konusu oranlarin sektére gére benzer bir yapida oldugu tespit edilmistir.

Sirket esas faaliyet gelirlerindeki artisin reel olarak diisiik seviyede kalmasi ve esas faaliyet giderlerinin
cok ylksek oranda gergeklesmesi yetersiz bir karliliga neden olmaktadir.

SORUNLU FAKTORING ALACAKLARI

incelenen son g yillik donemde sektériin takipteki alacaklar oraninda azalma séz konusudur. TFRS 9
ve bu konuda BDDK’nin 2019 yili sonunda yayinlamis oldugu Yénetmelikler dogrultusunda takipteki
alacaklarin bir bélimuniin kayitlardan diistilmesi, bu azalmada 6nemli bir etkendir. Bunun sonucunda
takipteki alacaklar orani 2021 yilinda %2,86, 2022 yilinda %1,65 ve 2023 yilinda %1,30 olarak
gerceklegmistir. Ayni dénemde Sirketin takipteki alacaklar orani sirasiyla %2,57, %1,55 ve %1,48
oraninda gergeklesmis olup, sektor oranlarina gére paralel bir yapida gerceklesmistir.

BDDK tarafindan 27 Kasim 2019 tarih ve 30961 sayili T.C. Resmi Gazete'de yayimlanarak yurdrlige
giren "Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin Muhasebe Uygulamalari ile Finansal
Tablolari Hakkinda Yonetmelik'te Degisiklik Yapiimasina Dair Yénetmelik"in Kayittan diisme ile ilgili 4/A
maddesi kapsaminda 29 Aralik 2023 tarih ve 2023/41 numarali yénetim kurulu karan ile "Zarar
Niteligindeki Alacaklar" hesabinda izlenen toplam 645 bin TL (31 Aralik 2022; 2.482 bin TL.) tutarindaki
tahsil imkani kalmayan alacaklarina iliskin karsiliklar, alacak haklarindan vazgecilmeden TFRS 9
kapsaminda bilango disi birakilmistir. 2023 yilinda Bilango disi birakilan tutarin distik gergeklesmesi
takipteki alacaklar oranini minimal seviyede diisiirmstdir.

GELIR ANALIzZi

2023 yilsonu itibariyle Sirketin faktoring gelirleri yaklagik %72 oraninda artis gostermis olup, bu
donemde sektdrdeki gelir artisi %170 seviyesindedir. Diger taraftan, Sirketin Komisyon Gelirlerinin
Toplam Faktoring Gelirlerine orani incelendiginde; komisyon gelirlerinin Sirketin toplam gelirleri
icindeki payl 2021 ve 2022 yilinda %13 seviyelerinde iken 2023 yilinda %30 seviyelerine yiikselerek
sektor oranlarinin tzerine cikmistir.

Son tg yillik ddnemde, Sirketin net faaliyet gelirlerinin toplam gelirlere orani ile faaliyet disi gelirlerinin
toplam gelirlere orani incelendiginde, Sirketin gelirlerinin cok dnemli bir kismini esas faaliyetleri
sonucunda elde ettigi ve faaliyetler disinda elde ettigi gelirlerin sektére gére cok disiik oldugu
gorilmektedir.

Sirketin agirlikli olarak operasyonel giderlerinden olusan Esas Faaliyet Giderleri ile Esas Faaliyet Gelirleri
karsilastirldiginda giderlerin gelirlere oraninin son iki yilda %50’nin tzerinde oldugu gériilmektedir.
Esas faaliyet giderlerinin gelirlere oranin cok yiiksek olmasi hem karliliga olumsuz yansimakta hem de
disuk karlilik seviyesinin sermaye artirimina katkisi sinirli kalmaktadir.
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5.3 Kurumsal Yénetim

Bu basglik altindaki degerlendirmeler, sirketin kurumsallasma siirecine dair bilgi edinmek (izere
hazirlanmig soru setinin cevaplarinin dlgtimlenmesiyle elde edilmistir. Soru setinde sirketin Kurumsal
Yonetim Yapisi, Ortaklik yapisi ve Yonetim Yapisinin degerlendiriimesine ve sayisallastiriimasina iliskin
olarak 96 kriter; belge, bilgi ve uygulamalar tizerinden yapilan incelemeler ile sonuglandiriimistir.

5.3.1 Yénetim Yapisi

Yonetim Kurulu Gyeleri, en ¢ok ti¢ yil icin segilmektedir. Streleri biten tyeler yeniden secilebilmektedir.
Yonetim kurulu karar nisaplari TTK hiikiimlerine gore belirlenmistir. Yénetim kurulunda Genel Midiir
haricinde icrac lye bulunmamaktadir. Yonetim Kurulu sirketin sirket faaliyetlerinin mevzuata ve ana
sozlesmeye uygunlugunu gézetmektedir. Yonetim kurulu gérevlerini etkin olarak yerine getirebilecek
siklikta toplanmaktadir. Yénetim kurulunun sirketin kurumsal dizeyinin gelistirilmesi agisindan
Denetim, Kurumsal Yonetim ve Riskin Erken Saptanmasi Komitelerini olusturulmus calisma esasiari
belirlenmistir.

Sirket ana sézlesmesi 9 ve 10.maddelerinde yonetim kurulunun teskili, siiresi, toplanti temsil, gérev
yetkileri belirlenmistir. 24.05.2023 tarihinde yapilan 2022 yili Olagan Genel Kurul Toplantisinda
Yonetim Kurulu 3 (iig) yil siireyle gérev yapmak lizere segilmistir. Ana sdzlesme madde 9 uyarinca Sirket
yénetim kurulu en az 3 (ig) en fazla 5 (bes) Gyeden olusmaktadir. Sirketin son organizasyon yapisinda
Genel Midire bagli olarak fonksiyonel olarak Birimler yapilandiriimistir.

5.3.2. Ortaklik Yapisi

Yasar Faktoring A.S.nin son ortaklik yapisi ve sermaye paylarina iliskin bilgilere tabloya sayfa 7'de yer
verilmistir. 07.11.2019 tarihli Genel Kurul Toplantisinda alinan karar geregi; Sirket 6denmis sermayesi
Olaganustu yedekler hesabindan karsilanmak tizere 20 milyon TL'den 50 milyon TL'ye yiikseltilmistir.
Bu tarihten sonra sermaye artisina gidilmemistir. Sirketin édenmis sermayesi her biri 1.-Tiirk Lirasi
degerinde 50.000.000 paya ayriimistir. Sirketin en son ortaklik yapisina gére Fatma Pinar KOCATURK
%53,52, Asya Gigdem KOCATURK %46,48 hisseye sahiptir.

5.3.3. Kurumsal Yonetim

SPK Kurumsal Yonetim ilkelerine ve TTK hiikiimlerine uyum saglama galismalarinda énemli bir gelisme
kaydedilmesine kargin asagidaki basliklarda ayri ayr gériilecegi lzere kurumsallasma konusunda
gelistirilmesi gereken bazi konular bulunmaktadir.

5.3.3.1. Pay Sahipleri

Sirket ana sézlesmesi ve sirket ici uygulamalar incelendiginde pay sahiplerinin bilgi almalarini kisitlayan
veya kaldiran herhangi bir maddeye rastlaniimamistir.

Genel kurul glindemleri incelendiginde her teklifin ayri bir baghk altinda oldugu, giindem basliklarinin
acik ve farkl yorumlara yol agmayacak sekilde yazildig, Genel kurul toplantilari ana sézlesmede de
belirtildigi sekilde Sirket merkezinde ya da Yonetim Kurulunca duyurulan adreste yapildigi géralmistar.

Ana s6zlesmede oy hakkinin kullaniimasini zorlastirici herhangi bir uygulama ve hisselere daha fazla oy
hakki kullanimi saglayan herhangi bir imtiyazin bulunmadigi gériilmiistir. Pay senetlerinin devri Tirk
Ticaret Kanunu ve 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman sirketleri Kanunu hikimlerine
tabidir.
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Sirketin bagis ve yardimlara iligkin olusturulmus bir politikasi ve TTK hikimleri disinda kar dagitim
politikasi bulunmamaktadir.

5.3.3.2. Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik

Kamunun aydinlatiimasinda sirket internet sitesi aktif olarak kullanilmaktadir. Uluslararas:
yatirimcilarin yararlanmasi acisindan ingilizce olarak diizenlenmemistir. Sirketin internet sitesinde
mevzuat uyarinca bulunmasi gereken Mali Tablolar, Bagimsiz Denetim Raporlari, Yénetime iliskin
bilgiler (Bilgi Toplumu Hizmetlerinde) bulunmaktadir. Ortaklik Yapisi, Ana sozlesme ile ilgili bilgilere yer
verilmis olup, Genel Kurula iligkin bilgilere yer verilmemistir.

sirketin bilgi toplumu hizmetleri cercevesinde internet sitesinde sirket ile ilgili ticaret sicil, vergi dairesi
ve diger bilgilere yer verilmesi olumlu olarak degerlendirilmistir. Sirket bir bilgilendirme politikasi
bulunmakta olup bu Genel Kurul onayina sunulmasi uygun olacaktir, Kamuoyu ile paylasiimayan yillik
Faaliyet Raporlarinda Sirket faaliyetlerini énemli derecede etkileyebilecek mevzuat degisiklikleri
hakkinda bilgiye yer verilmemektedir.

5.3.3.3. Menfaat Sahipleri

Sirket islem ve faaliyetlerinde menfaat sahiplerinin mevzuat ve karsilikli sozlesmelerle diizenienen
haklarinin koruma altina alindigi gériilmektedir.

Sirketin calisanlarina déniik olarak uyguladigi tazminat politikasini hazirlanmig internet sitesi araciligi
kamuoyu ile paylasiimistir. Sirket insan Kaynaklari politikasi belirlenmis olup bu konuda yasa ve
mevzuat gercevesinde hareket edildigi gérilmiistiir, Sirketin tarafindan olusturulan ve kamuoyu ile
paylagilan Etik ilkelerin genel kurul onayina sunulmasi uygun olacaktir.

5.3.3.4.Y6netim Kurulu

Sirket Ana Sozlesmesi Madde 10’de Sirket Yonetimi, Genel Kurul tarafindan TTK hiikiimleri
cercevesinde secilecek en az 3 (iig) En Fazla 5 (beg) liyeden olusan Yénetim Kurulu tarafindan yardtalir
denilmektedir. Mevcut Sirket Yonetim Kurulu bir baskan iki tye olmak Gzere toplam 3 (ig) kisiden
olusmaktadir.

Yonetim Kurulu GUyeleri, en gok tg yil igin segilmektedir. Stireleri biten Gyeler yeniden segilebilmektedir.
Y6netim kurulu karar nisaplari TTK hikiimlerine gére belirlenmistir. Yonetim kurulunda Genel Midiir
haricinde icraci ye bulunmamaktadir. Yénetim Kurulu sirketin sirket faaliyetlerinin mevzuata ve ana
sozlesmeye uygunlugunu gozetmektedir. Yénetim kurulu gérevlerini etkin olarak yerine getirebilecek
siklikta toplanmaktadir.

Sirketin Yénetim Kurulu TTK ve SPK diizenlemeleri ve ilgili mevzuat cercevesinde olusturulmus olup,
Risk yénetimi ve denetimi konusunda tecriibeye sahip tyelerdir. Yénetim kurulunun sirketin kurumsal
yonetim dizeyinin gelistirilmesi agisindan olusturulan Denetimden Sorumlu Komite, Kurumsal Yénetim
Komitesi ve Riskin Erken Saptanmasi komitelerinin dizenli calistirimasi ve yonetim kurula
raporlamalarinin saglanmasi sirketin kurumsal yénetimi gelisimine olumlu katk saglayacaktir.
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6. Not Degerleri ve Anlamlar
Kobirate Tarafindan Kullanilan Uzun Vadeli Notlarin Sembol ve Tanimlan:

AAA-AA-A-BBB | Notkategorilerinde derecelendirilen kurum veya menkul kiymetler, piyasa
- tarafindan “Yatinm Yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir.

KR AAA : Derecelendirilen borg:lularr ve borglarln::iiéer' borglar ve borglulara kiyas-[a

en yuksek kredi kalitesini, finansal yikamliiltikleri yerine getirmesi son
derece yiksek orani ifade eder.

E KR AA+ - Derecelendirilen borglular ve borglarin diger borglar ve borglulara kiyasla
! KR AA yiksek kredi kalitesini ifade eder. Finansal yiikiimltliiklerini yerine
' KR AA- - getirmesi yliksek, ekonomik, finansal ve yénetimsel kosullardaki ani
‘_ : o ~ degisikliklerden etkilenme olasigi dustik olmasini ifade eder.
KR A+ Derecelendirilen borglar ve borclularin diger bort;lar ve borglulara klyasla
KR A ortalamanin Uizerinde kredi kalitesini ifade eder. Finansal olarak
KR A- kiyaslandiginda ortalamanin (izerinde kredi kalitesini ifade eder. Finansal

yliktimliliklerini yerine getirme kabiliyeti yiiksek ancak olumsuz ekonomik
_ kosullardan etkilenebilir.

KR BBB+ ~ Derecelendirilen borglar ve borglula fin diger borgla'r ve borglulara gore
KR BBB ortalama kredi kalitesini ifade eder. Finansal yikimliilikleri yerine getirme
KR BBB- kabiliyeti yliksek, olumsuz ekonomik kosullardan etkilenme riski fazladir.
'Elé, é,"'(':"cc,_'cc, € Kategonleﬂnde derecelendirilen | kurum veya a menkul k klymetler plyasa

tarafindan “spekiilatif “olarak degerlendirilmelidir.

' KRBB+ ' Derecelendirilen borr(;Iar ve f)_orgl_ul_armﬁcﬁger bbrg ve bordﬂlara kryésié .
KR BB ortalamanin altinda kredi kalitesini ifade eder. Finansal yiikiimliliiklerini
KR BB yerine getirmede ekonomik ve finansal kosullara karsi son derece hassastir.
KRB+ Derecelendirilen borglular ve borglahn diéer b&g ve borg]uiara kiyasla zayif
KR B kredi kalitesini ifade eder. Finansal yukiimliliiklerini yerine getirmede
KR B- ekonomik ve finansal kosullara hayli hassastir.
KR CCC Derecelendirilen borglular ve borg_la}ln diéer bbr(; ve borti;lularaﬂk[yaslé cok

zayIf kredi kalitesini ifade eder. Yatirim yapilabilir kategorisinin oldukca
altinda tehlikede ve finansal yiikiimliliklerini yerine getirebilmesi icin
: _ekonomik, sektdrel ve finansal kosullarin olumlu gelismesi gerekmektedir.
KR CC Derecelendirilen borglular ve borglarin diger borg ve borglulara kiyasla
yetersiz kredi kalitesini ifade eder. Finansal yikiimliliiklerin yerine
getirilmeme riski oldukca yiiksektir.

' KRC Derecelendirilen borglular ve borglarin diger borg ve borglulara kiyasla son
derece yetersiz kredi kalitesi ifade eder. Risk gok yiiksektir.

KR D Bu katego-ride derecelendirilen borglular ve borc¢lar mali yikiimliltklerini
yerine getirememistir.
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KobirateA.$. Tarafindan Kullanilan Kisa Vadeli Notlarin Sembol ve Tanimlari

Kobirate tarafindan kullanilan kisa vadeli notlarin sembol ve tanimlari asagida gésterilmistir.

| KR A-1 " Derecelendirilen bor;lula;rvé bor;léhn-}ii_éer bt;'g:lar ve borglularé kly;sla
: en yiiksek kredi kalitesini ifade eder.
KRA-2 Derecéféndirifen7bdrg'lar- ve 'borglularlh_diéer bdrc;lar ve borérlulara k|§/asla
ortalamanin tzerinde kredi kalitesini ifade eder.
|KR A-3 ~ Derecelendirilen borglar ve t-)orglu-l-ari'ﬁ_ diéé_r_ Borglar ve borg_lﬁ_largil\/ééla-_
i ortalama kredi kalitesini ifade eder.
KR B Derecelendirilen borglar ve borglularin diger borglar ve borclulara kiyasla
ortalamanin alti kredi kalitesini ifade eder.
| KRC - Derecelendirilen borglalr-ve_l:;or_glt_ilar|n diger bor¢[5r7wa borEIuI;ria 'ki/asla"
spekulatif kredi kalitesini ifade eder.
KRD. o 1 Dréfecﬁwgl:rﬁé_ngbﬁg'_lar \_re-_borélvu_larl_rl—é:lriéérf)__d'rglafi ve Boilrérlu!érafknr/arslé -

yukumliltklerini yerine getirememistir.

Kobirate A.$. Uzun Vadeli Notlarinin Goriiniim Tanimlari Uygulamasi

Kobirate 6 aydan 2 yila kadar olan sire igerisinde verdigi derecelendirme notuyla firmanin
hangi istikamete dogru hareket etme potansiyelinde oldugunu ifade eder. Kobirate gériinim
belirlerken ekonomik, finansal, sektorel ve kurumsal kosullarda olusan gelen degisimleri goz

6nine alir,

| “Olumliu” > Not artirilabilir
“Olumsuz” » Not diisiiriilebilir
“Duragan” Degisim beklenmiyor

B /

“Degisim siirecinde”

v

Not artinilabilir veya diistiriilebilir.

adikd (Y.r 3640 .
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7.Finansal Durum Tablosu ve Kar/Zarar Tablosu

FINANSAL DURUM TABLOSU {000) (*) 2021/12 2022/12

Nakit ve Nakit Benzerleri ve Merkez Bankasi 2.970
Faktornng Alacaklan 222.858 295.525 356.457
Takipteki Alacaklar 5.729 4.580 5.288

2023/12

14.520 8.941

13.153 16.916 21.442

€ari Donem Vergi Varhg - = =
Ertelenmis Vergi Varkg: 7.554 14.775
4.922 8.776

Satis Amach Elde Tutulan ve Durdurulan - = <
Faaliyetiere Hiskin Varliklar {Net)

248.472 | 340.746 | 411.360
113.884 190.045 227.860
5.916 12.319 24.851
116.386 122.454 132.678

YUKUMLULUKLER TOPLAMI ] 340.746 |

4i1.360

KAR /(ZARAR) TABLOSU {000) (*) 2022/12 2023/12

Esas Faaliyet Gelirleri 50.551 116.555 200.752
Finansman Giderferi [-) (7.040) {45.014) (68.596)
Brist Kar/Zarar 43511 71.541 132.156
Esas Faaliyet Giderleri {-) (40.329) (61.535) (110.250)
Briit Faaliyet Kar/Zarar 3.182 10.006 21.906
Diger Faaliyet Gelirleri 2.503 1.634 2.793

Karsilik Giderteri {-) (2.006) (2.350) (2.753)
Diger Faaliyet Giderleri {-) (271) (151) (144)
Net Faalivet Kar/Zarar 3.408 9.139 21.802
Siirdiirizlen Faaliyetler Vergi Oncesi Kar/Zarar 3.408 9.139 21.802
Stirdiirtilen Faaliyetier Vergi Karsiigi {-) 1.339 (1.608) (4.986)
Net Donem Kar/Zarari 4.747 7.531 16.816

(*) Finansal Tablo ve Kar/Zarar Tablosundaki veriler; Bagimsiz Denetim Raporlarinda yer alan ve
TMS/TFRS ve BDDK Yonetmeliklerine gére diizenlenmis tablolardan énemli kalemleri icerecek sekilde

alinmistir.
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