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ISTANBUL FAKTORING A.S,

Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR BBB+
Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A2
Gértintim: Durggmr

Istanbul Faktoring A.S.’nin (kisaca [stanbul Faktoring veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi
Derecelendirme Notu TR BBB+, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak
belirlenmistir. Deneyimli iist yénetim kadrosu, karlilik odakli oturm us is modeli, peer grup’ ve
sektdr ortalamalarmnin tizerinde net faiz marji, karlilik oranlari, yillar itibariyla iyilesen aktif
kalitesi ve 6zkaynak oran notu destekleyen ana faktérierdir. Sektordeki gorece kigtik oleegi, ilk
10 misteride yogunlagma riski, fonlama ¢esitlendirmesinin diisiik seviyede olmasi ve ekonomik
konjonktiirdeki riskler nedeniyle TGA oranmimn artma ihtimali notu baskilayan unsurlardir.
Sirketin. meveut performansinin devam edecegi beklentisiyle goriinimii duragan olarak

belirlenmistir.

Istanbul Faktoring, 2022 yilsonu verilerine gore (2023 verileri heniiz agiklanmadigindan) sektér
genelinde aktif biiyiikliigii olarak 49 faktoring sirketi arasinda 44. sirada olmakla birlikte, banka
istiraki olmayan 39 faktoring sirketleri icerisinde 34. sirada yer almaktadir. [stanbul Faktoring
27.01.2014 tarihinde ana ortak Kemal Geng tarafindan kurulmustur. 17.04.2014 tarihinde Sirket
BDDK'dan faaliyet iznini almis ve fiilen faaliyetlerine 30.04.2014 tarihinde baslamistir.
30.06.2023 tarihi itibariyla, Sirketin kurucusu olan Kemal Geng ayni zamanda ana ortaktir.
31.12.2023 itibaryla, Sirketin 29 ¢alisani olup, subesi bulunmamaktadur. 31.12.2023 itibariyla,
191 adet aktif (kredi kullandirilan) miisterisi bulunmaktadir. Ana ortak Kemal Geng, ayn
zamanda 1995 yiinda kurdugu Geng Tekstil San. Tic. Ltd. Sti. ile 2010 yilinda kurdugu GNC
Yapi Ingaat Ltd. Sti.’nin Yénetim Kurulu Bagkan1’dir. Her iki sirket de karh olup, Kemal Geng’in
Istanbul Faktoring’i gerektiginde destekleme glicii ve istegi oldugu diistiniilmektedir.

Karhhk Odakh Oturmus is Modeli: Istanbul Faktoring’in ig modeli, islem hacmi ve aktif
biyiikligiinden ziyade karlilig1 6n plana almaktadir. Kabili riicu ve gayri kabili riicu yurtigi pesin
iskonto faktoring hizmeti, basta KOBI’ler olmak iizere her segmetten miisteriye sunulmaktadir.
2023 y1hinda, Sirketin ortalama islem tutari ile ortalama gek tutar: artis gostermis ve KOBI'lerden
kurumsal miisterilere bir kayis yasanmistir. Bunun nedeni, KOBI ve mikro isletmelerin
ekonomik konjonktiirdeki gidisat nedeniyle daha riskli bulunmasindan kaynaklanmistir,
30.06.2023 tarihi itibariyla, Istanbul Faktoring’in briit faktoring alacaklarinin dagilimina
bakildiginda ilk swada ingaat ve gayrimenkul sektorleri gelirken, ikinci sirada tekstil yer
almaktadir. Imalat, gida, agir sanayi sektorlerine yonelik mikro ve KOBI segmentinden
migteriler, $irketin giincel hedef kitlesidir. [stanbul Faktoring’in Ust Yonetimi maniiel olarak
hazirlanan detayls sektorel analiz raporlarini kullanmakta olup, sektorel alanda herhangi bir
miisteri yogunlagmast tespit edildiginde ilgili sektorde kiigiilmeye gitmektedir. 2023 yilinin tiimii
igin Sirket’in islem hacmi enflasyonun iizerinde %113.,3 oranmnda biyiimiis ve 1.2 milyar TL’ye

ulagmistir.

! istanbul Faktoring’in peer grubu olarak, 2023 altinci ay finansallart bulunan ve ortaklik yapisinda banka olmayan Optima

Faktoring, Zorlu Faktoring ve Bien Finans Faktoring se¢ilmistir. S6z konusu peer grup sirketleri, {stanbul

Faktoring’i aktif ve net

faktoring alacak biiytikligi, karlihk oranlart, perspnel ve sube sayist bakunindan karsilagtirabilecegimiz sirketlerdir.
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SQelrariin Ortalamasinm Altinda Biivityen Net Faktoring Alacaklapp Istanbul Faktorng in net faktoring
alacaklart, 2019 vil haricinde sektdriin altnda artig gos termistir. Bu nedenle, net faktoring alacaklanna gore
J r payl, < yihin ! ren aisis gosiermiis, Z ) yilsonuna gore o

seviyede kalmistr. Bununla birlikte, Haziran 2023 itibarryla, %1 1,4 olan Sirketin net faktoring alacak artigi,
peer grup ortalama net faktoring alacak artigmin (%3,6) iizerinde gergeklesmistir. Istanbul Faktoring, net
faktoring alacak biiylimesini net kar marjlarinin daraldigi donemlerde azaltmakta, genisledigi donemlerde ise
arttirmaktadir. 2023 yilinmn ilk yanisinda faiz indirimleri nedeniyle net kar marji daralmig ve bu donemde Sirket
net faktoring alacak buytikligtnd belli bir seviyede tutmustur. Y1l ikinci yarisinda ise, artan faiz oranlari ve
net faiz marjlari nedeniyle, Istanbul Faktoring alacak bilyiikligiint arttirmugtir, 2023 yilsonu itibariyla, Sirketin
tarafimiza beyan ettigi alacak biytkligt 231 ,6 milyon TL’dir. 2024 yili i¢in istanbul Faktoring. islem hacmini

2.5 milyar TL’ye ulagtirmay1 ve plasmanini 500,0 milyon TL ye gikartmay1 hedeflemektedir.

Peer Grup Ortalamasimin {lzerinde Karhhk Oranlari: Istanbul Faktoring’in net faiz marj1, 2018 yihndan
bu yana her donem peer grup ve sektor oﬂalqnlalarlnln {izerinde yer almustir. Ocak-Haziran 2023 déneminde
Sirketin faiz ve komisyon gelirleri toplam1 47,2 milyon TL’ve ulagmigtir. Bunun yani sira, fonlamanim agirhkh
olarak 6zkaynaklara dayanmasi nedeniyle. finansman maliyeti 5.4 milyon TL olarak gergeklesmis ve toplam
gelirinin oldukga altinda kalmistr. Bu sayede, Istanbul Faktoring’in finansman maliyeti sonrasindaki toplam
gelirleri %105,4 oraninda artarak 41,8 milyon TL’ye ulasnus ve enflasyonun iizerinde bilylimiistiir. Artan
toplam gelirler neticesinde, Ocak-Haziran 2023 dénemindeki ana faaliyet kar1 2022 yilmn ayni dénemine gore
%211,3 oraninda artarak, 32,0 milyon TL’ye yiikselmistir. Ana faaliyet karmna bankalardan elde edilen faiz
gelirleri ile diger gelirler de eklenince net kar %67,2 oraminda artarak, 24,6 milyon TL’ye ulagmigtir.
31.12.2023 itibartyla, Sirketin BDDK ya bildirdigi net kar1 69,2 milyon TL olarak gergeklesmistir. Artan karla
birlikte, Ocak-Haziran 2023 déneminde istanbul Faktoring’in karhlik oranlari (ROAA: %14,2, ROAE: %22,1)

da artig gdstermis ve peer grup ortalamasinin iizerinde yer almigtir.

fyilesen Aktif Kalitesi ve ilk 10 Miisteride Yogunlasma Riski: istanbul Faktoring’in nominal TGA tutan
2020 yilinda 12,2 milyon TL’ye kadar yitkselmistir. 2021 yilina gelindiginde, Istanbul Faktoring, 8,0 milyon
TL tutarinda tahsilat kabiliyeti olmayan nominal TGA tutarini nazim hesaplara almistir. Bunun neticesinde,
nominal TGA tutar1 8,2 milyon TL’ye gerilemistir. 2022 yilinda da yapilan 5,5 milyon TL tutarinda tahsilat ile
nominal TGA tutart 3,8 milyon TL’ye, TGA oram da %2,3’e inmistir, Haziran 2023 itibartyla, nominal TGA
tutan 3,7 milyon TL olarak gergeklesmistir. Yine ayni tarih itibariyla, Sirketin TGA oram %2.,0 olup, sektor
ortalamasina yakin, peer grup ortalamasinin ise altinda yer almaktadur. istanbul Faktoring’in 31 .12.2023 tarihli
alacak yaslandirmasina bakildiginda, TGA’larinin timiiniin 360 giin ve tizeri oldugu, dolayisiyla son donemde
yeni TGA yaratilmadig gorlilmektedir. Sirketin risk yogunlagmasi son ti¢ ddnem boyunca yiiksek seyretmistir.
istanbul Faktoring’in 30.06.2023 tarihi itibariyla, en biiyiik 10 miisterisinin toplam alacaklar igerisindeki pay1
%,69,7’dir. Bu nedenle, Sirketin ilk 10 miisterisinde risk yogunlagmast yitksek seviyededir. Yiiksek risk
yogunlagmasi, 2023 yilinda {stanbul Faktoring’in KOBI ve kiigiik isletmelerden daha tist segmentte yer alan
misterilere kaymasindan kaynaklanmistir.

Yiiksek Ozkaynak Orani ve Fonlama Yapisk: 02.06.2021 tarihinde, istanbul Faktoring, 55,0 milyon TL olan
tdenmis sermayesini, 75,0 milyon TL'ye yiikseltmistir. Haziran 2023 itibariyla, Istanbul Faktoring net karini
ozkaynaklara aktarmak suretiyle dzkaynaklarmi %18.9 oraninda arttirmigtir. Sirketin ozkaynak orani hem
sektor hem peer grup ortalamalarinin ok iizerinde yer almakta olup, %78,0°dir. Sirket fonlamasini agirlikh
ozkaynaklarryla yapmakla birlikte, Takasbank para piyasasindan ilk defa 2023 yilinda borglanmistir. Bu
nedenle, fonlama gesitlendirmesi heniiz diisik seviyededir. Sirket biiyiime siirecinde bankalardan kredi
kullanimm arttirmasi ve menkul kiymet ihrag etmesi durumunda fonlama yapis gesitlenecektir.

Deneyimli Ust Yonetim: Genel Midir Eyiip Demir, 1989 yilinda Marmara Universitesi Kamu Y 6netimi
Bélimii’nden mezun olmus ve 2004 yilinda da Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigorta Enstittisii’nii
tamamlarmistir. 34 yillik bankacihk deneyimi olan Eytip Demir, en son Eximbank’ta Daire Bagkanligi gorevini
iistlenmistir. 2018 yilndan bu yana Istanbul Faktoring’in Genel Midirii gorevini stirdtirmektedir. Ust
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SWOT Analizi

Gruicli Yonleri

. Reglile bir sektorde faaliyet géstermesi

e Deneyimli yénetim kadrosu

e Karlilik odakli oturmus is modeli

. Peer grup ve sektdr ortalamalarinin tizerinde yiiksek net faiz marji

® Peer grup ortalamasi tizerinde yer alan karlilik oranlari

® Yillar itibariyla tyilesen aktif kalitesi

e Peer grup ve sektdr ortalamalarunin iizerinde Gzkaynak oran

® Peer grup ve sektor ortalamalarmin altinda dissiik maliyet/gelir rasyosu

Zayif Yonleri

. Sektordeki dlgegi

. Ik 10 miisteride yogunlagma riski

e Fonlama gesitlendirmesinin dusitk seviyede olmas:

° Fonlamanin agirhikli ézkaynaklardan saglanmas: nedeniyle finansal rasyolarin
kargilastirilabilir olmamas:

Firsatlar

o TCMB ve BDDK’nin yonlendirmesi ile bankalarm kredileri kismasi nedeniyle

miisterilerin faktoring sirketlerine yénelmesi
Tehditler

° BDDK’nin gézetim ve uygulamalari nedeniyle artan operasyonel maliyetler

e Ekonomik riskler nedeniyle, nominal TGA tutarinin artma ihtimali ve belirsizlik
ortan

Yasal Cergeve

Faktoring Sirketleri faaliyetlerini, 13 Aralik 2012 tarih ve 28496 sayih Resmi Gazete’de yayimlanan 6361
say1l1 “Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman ve Tasarruf Finansman Sirketleri Kanunu” ve BDDK nin
“Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman ve Tasarruf Finansman Sirketlerinin Kurulug ve Faaliyet Esaslan
Hakkinda Yonetmeligi® gergevesinde siirdiirmektedir. 2022 ve 2023 yillarinda sektériin 6nemli yasal

diizenlemeleri asagida agiklanmugtir.

BDDK’nin 21.10.2022 tarihli ve 10389 sayili kararina gore; 01.11.2022 tarihinden itibaren bankalarca ve banka
digt mali kuruluslarca (faktoring, finansal kiralama ve finansman kuruluslar), sirketlere TL nakdi ticari kredi
kullandirilabilmeleri igin sirketlerin YP nakdi varliklarmin TL karsiiginin 10 milyon TL’yi asmamasi ya da
YP nakdi varliklar TL kargihginn aktif toplamindan veya son bir yillik net satig hasilatindan biiyiik olaninin
%35,07Ini agmamast gerekmektedir. S6z konusu esik degerler daha evvel 15 milyon TL ve %10,0 olarak
bankalar i¢in 24.06.2022 tarihinden 01.11.2022 tarihine kadar, banka dig1 mali kuruluslar i¢inse 01.08.2022
tarihinden 01.11.2022 tarihine kadar uygulanmaktaydi.

31.12.2022 tarihinde 2022-56 sayili basm duyurusu ile TCMB’nin yapmis oldugu mevzuat degisikligi

nedeniyle, aktif biiyiikliigii 1,0 milyar TL ve iizerinde olan faktoring sirketlerinin Tiirk Lirasi cinsinden
faktoring alacaklarmdan, yillik bilesik faiz oran1 Merkez Bankasmca ilan edilen yilhk referans oranmmn 2,7
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15.07.2023 tarihli ve 32249 Sayih Resmi Gazete’de 7456 Sayili “6.02.2023 tarihinde Meydana Gelen
Depremlerin Yol Agtifn Ekonomik Kayiplarin Telafisi igin Ek Motorlu Tagitlar Vergisi ihdasi Ile Bazi
Kanunlarda ve 375 Sayth Kanun Hikmiinde Karamamede Degisiklik Yapilmasi Hakkmnda Kanun”
vaymlanmigtir. Bu Kanunun 21%inci maddesinde kurumlar vergisi orani; 6361 savilt Finansal Kiralama.
Faktoring, Finansman ve Tasarruf Finansman Sirketleri Kanunu kapsamindaki sirketler i¢in %30,0
olarak diizenlenmistir.

Sektsriin Goriiniimii ve Sirket’in Sektordeki Konumu
Faktoring Sektorii

Reel sektoriin finansmaninda aktif rolii olan faktoring sektorii, ekonominin gidisatindan, en biiyik fonlama
kaynag olan bankacilik sektoriindeki gelismelerden ve TCMB ile BDDK’nin mevzuatlarmdan birebir
etkilenmektedir. TBB Risk Merkezi'nin Kasim 2023 Aylik Biilteni’ne gore, faktoring sektdrii, finans
sektériiniin nakdi kredilerinden %1,0 gibi kigiik bir pay almaktadir. Buna ragmen, reel sektor sirketleri i¢cin
snemli bir alternatif finansman kaynagidir.

Ocak 2024 itibariyla, faktoring sirket sayisi 49°da stabil kalmistir. FKB nin 2023 yilinmn ikinci geyrek verilerine
gore 15 faktoring girketi uluslararas1 islem yapmaktadir. Agagida yer alan yapisal gostergelerden de
izlenebilecegi iizere, 2021 yilindan itibaren sektor sirketleri sube sayilarini artirirken, personel sayilarini
azaltmistir. Ayrica, sektdriin maliyet/gelir rasyosu 2020 yilindaki %60,4 seviyesinden 2021 yilinda %49.4°e
gerilemis, 2022 yihnda %29,4°e, Haziran 2023’de de %22,5°¢ diigmiistiir. Bu durum, faktoring sirketlerinin
pandemi sonrasi dijitallesmenin artmasiyla daha az personel ile daha verimli sekilde galigtigini gostermektedir.
Sektoriin miisteri sayisi ise, Aralik 2022°de 2021 yilinin ayni dénemine gore %8.0, Haziran 2023’de Haziran
2022’ gore ise %5.9 dusis gdstermistir.

Tablo 1- Faktoring Sektorliniin Yapisal Gostergeleri

2019 2020 2021 2022 2023/06
Sirket Sayist 56 55 54 49 49
Sube Sayist 352 343 350 357 359
Personel Sayist 4.269 4.098 4,026 4.008 3.938
Miisteri Sayisi 83.636 74.414 80.373 73.931 72.313
Sozlegme Sayist 110.306 104.044 109.400 107.470 104.428

Kaynak: FKB ve BDDK

2023 yilinm ilk alti ayinda sektoriin iglem hacmi 2022 yilinin aym dénemine gore %93,0 artis gostermistir.
Azalan miisteri sayilan ile sozlesme sayilarina karsin, azalan ek vadeleri ve bankalardaki islem hacminin bir
kisminin faktoring sektoriine kaymasi nedeniyle, islem hacmi artisi yaganmigtir. Ayrica, ayni donem itibariyla
sektoriin dolar bazinda islem hacmi %44,4 oraninda bilyiimiistiir. Faktoring sektdriintin 2018-2021 yillan
arasinda dolar bazinda her dénem kigiildiigii asagidaki tablodan da goriilebilmektedir. Ozellikle, 2018 yilnda
yasanan doviz krizi ile baglayan ve sonrasinda da devam eden kur artiglarma ilave olarak, pandeminin de
etkileriyle 2020 ve 2021 yillarinda dolar bazinda islem hacmi diisiisti daha da artmistir. Ancak, 2022 ve 2023
yillarinda banka sektoriine uygulanan bir takim makro ihtiyati tedbirler, kredibilitesi iyi olan firmalarin
faktoring sektoriine kaymasina neden olmus ve islem hacmi dolar bazinda da bilylimiistir.
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Tablo 2-Faktoring Sektérii Islem Hacimleri, Milyar TL

2018 2019 2020 2021 2022 2022/06 2023/66
Islem Hacmi
(Milyar TL) 146,7 129.8 148,5 199.6 5535 164,8 318.0
Artig Orani
(%) 1,1 -11.4 14,3 34.4 100,0 - 93.0
Islem Hacmi
(Milyar $) 30.8 24,5 233 18.0 233 11,1 16,0

Kagriak: FKB, 2022/06 ve 202306 dolar bazinda islem hacmi verileri 1 wrkrating tarafinden ortalama dolar kurune gore besaplanmigir.

Faktoring sektdriiniin artan TL bazinda Eg,leﬂa hacmt ile birlikte, Haziran 2023 itibartyla Araltk 2022°e gére net
faktoring alacaklar1 ve aktifleri sirastyla %15,1 ve %20,7 artig gostermistir. Net faktoring alacak artisinin
enflasyon oraninin altinda yer almasi nedeniyle sektor kiigtilmistir. BDDK’nin Haziran 2023 itibariyla
sektorel dagilim verileri goz 6niine alindiginda, toptan ve perakende ticaret (%19,0) 6n planda olup, arkasindan
ulagim araglari sanayi (%15,5), tekstil ve tekstil tirtinleri sanayi (%8,9), niikleer vakit, petrol iirtinleri, kémiir

diriinleri sanayi (%6,5) ve insaat (%6,4) gelmektedir.

Haziran 2023 itibariyla, sektoriin nominal TGA tutari Aralik 2022°e gore %3,9 oraninda artmis olmakla
birlikte, briit faktoring alacaklarmin aym tarih itibariyla %14,9 oraninda yikselmesi nedeniyle, TGA orani
benzer seviyede (%1,5) kalmistir. Bu durum, bankalar tarafinda KGF destekleri gibi onlemlerle piyasaya
gegmiste bol likidite saglanmasiyla ortaya ¢ikmistir. Ancak, son dénemde TCMB’nin ve BDDK ’nin almig
oldugu tedbirlerle krediler 6zellikle bankacilik tarafinda kisilmistir. Bu durum faktoring miigterilerinin fonlama
maliyetlerinin daha artmasi nedeniyle, ileride faktoring sektorii i¢in de TGA oraninda muhtemel bir artisa yol

acabilecegi diisiiniilmektedir.

Ocak-Haziran 2023 déneminde piyasa faiz oranlarinda yiikselis olmasina ragmen, sektoriin net faiz marjmda
diigiis yasanmistir. Bunun nedeni, TCMB'nin faktoring sektorii matjlarma miidahalede bulunmasidir.
Marjlardaki diistise ragmen sektériin faktoring islemlerinden elde ettigi gelirler, komisyon gelirlerindeki artisla
birlikte %177.9 oraninda artis géstermistir. Sektoriin operasyonel giderlerinin, gelirlere nazaran daha az bir
oranda (%108,5) artmasi neticesinde, net kar %272,4 oraninda artarak, 6,3 milyar TL’ye ulasmstir. Sirket net
karlarmin 6zkaynaklarda birakilmasi ve sektorin ddenmis sermaye toplaminin %15,8 oraninda artmastyla
birlikte, toplam 6zkaynaklar %38,0 oraninda artis gdstermistir. Sektoriin Gzkaynak oram, &zkaynaklarm
aktiflere nazaran daha yiiksek oranda artmasi nedeniyle artig gostermis ve %13,9 olarak gergeklesmistir. Bir

diger deyisle sektér daha az kaldiragla galismistir.

Tablo 3-Faktoring Sektérii Finansal Gostergeleri, Milyar TL

Milyar TL 2018 2019 2020 2021 2022 2023/06
Toplam Aktifler 34,6 37,0 48.0 65,0 135.6 163,7
Net Faktoring Alacaklari 31.4 34,0 44.6 39,5 127.3 146.5
Tahsili Gecikmis Alacaklar 2.1 2 1.8 1.7 2,1 2,2
Ozel Karsiliklar 1,7 1.7 1.6 1.5 2,2 2.3
Kullamilan Krediler 23,1 25.6 33,8 46.2 104,0 124.0
Thrag Edilen Menkul Kiymetler 3.5 1,9 3.8 5.0 9,7 5,7
Ozkaynaklar 6.8 8.1 8.9 10,8 16,5 228
Net Kar i3 1.4 1,0 i.8 3.2 6,3
Kaynak: BDDK
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Sirket’in Sektirdeki Konumu

{stanbul Faktoring, 2022 yilsonu verilerine gore (2023 verileri heniz agiklanmadigindan) sektor genelinde aktif
biiyikligi olarak 49 faktoring sirketi arasmda 44. swada (2021: 45 sirada) olmakia birlikte. banka istiraki
olmayan 39 faktoring sirketi igerisinde 34. sirada (2021: 35. sirada) yer almaktadir,

Sirket Profili:

27.01.2014 tarihinde Kemal Geng tarafindan kurulan istanbul Faktoring, 17.04.2014 tarihinde faaliyet iznini
almis ve 30.04.2014 tarihinde fiilen faaliyetlerine baslamstir. 30.06.2023 tarihi itibaryla, Sirketin kurucusu
ve ana ortag olan Kemal Geng olup, Sirketin hisselerinin tiimiine Geng aile bireyleri sahiptir ve bu nedenle bir
aile sirketidir. 31.12.2023 itibariyla, Sirketin 29 ¢alisani olup, subesi bulunmamaktadir. 31.12.2023 itibariyla,
191 adet aktif (kredi kullandirilan) misterisi bulunmaktadir.

Tablo 4-istanbul Faktoring Ortaklik Yapisi, 30.06.2023

Sermave (Bin TL) Sermaye (%)
Kemal Geng 74.979 99,97
Sevgi Geng 7 0,01
Kaan Can Geng 7 0,01
Demir Can Geng 7 0,01
Toplam 75.000 100,00

Karhlk Odakli ve Oturmus is Modeli

istanbul Faktoring’in is modeli, iglem hacmi ve aktif biiyiiklugiinden ziyade karhhgi on plana almaktadir.
Kabili riicu ve gayri kabili riicu yurtigi pesin iskonto faktoring hizmeti, basta KOBI’ler olmak tizere her
segmetten miisteriye sunulmaktadir. 2023 yilinda, Sirketin ortalama iglem tutari ile ortalama cek tutar artig
gostermis ve KOBI’lerden kurumsal miisterilere bir kayis yasanmistir, Bunun nedeni, KOBI ve mikro
isletmelerin ilgili donemde daha riskli bulunmasindan kaynaklanmustir. Cografi olarak misteri konsantrasyonu
yiiksektir, Miisteri portfoytintin %98,0’i Istanbul olmak {izere Marmara bolgesindedir. Bu kapsamda, Sirketin
ilk musteri hedefkitlesi istanbullu firmalar olup, ikinci hedef kitlesi {stanbul’a yakin mesafedeki sehirlerde yer
alan firmalardir. Uzak bélgelerdeki miisterilerle iglem yapilacaksa, belirli biytkligiin tstii olan miigteriler
gozetilmektedir. 30.06.2023 tarihi itibarryla, Istanbul Faktoring’in briit faktoring alacaklarmin dagihmma
bakildiginda ilk sirada ingaat ve gayrimenkul sektorleri gelirken, ikinci sirada tekstil yer almaktadir. Imalat,
gida, agir sanayi sektorlerine yonelik mikro ve KOBI segmentinden miisteriler Sirketin giincel hedef kitlesidir.
istanbul Faktoring’in Ust Yénetimi maniiel olarak hazirlanan detayl sektorel analiz raporlarim kullanmakta
olup, sektorel alanda herhangi bir miisteri yogunlagmasi tespit edildiginde ilgili sektorde kuiglilmeye
gitmektedir.

2023 Yilinda Enflasyon Uzerinde Artan Islem Hacmi

2020 yilinda faktoring sektorinin islem hacmi %14,3 oraninda artarken, stanbul Faktoring’in islem hacmi
9%11.8 oraninda kiigiilmistiir. 2021 yilinda Sirketin islem hacmi toparlanmis ve sektériin tizerinde %54.6
oraninda artig gostermigtir. 2022 yilina gelindiginde ise istanbul Faktoring’in islem hacmindeki artis sektortin
altinda %48.8 oraninda gergeklesmistir. 2023 yili verisine gore de Sirketin iglem hacmi %113,3 oraninda
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asyonun tizerinde artarak 1,2 milyar TL ye ulagmstir. Istanbul Faktoring’in islem hacminin bazi yillarda

enfle
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ziyade Karlilik  oranlanna  odaklanmasindan  ve riskli  gordigii  segmentlerden  gekilmesinden

kaynaklanmaktadir.

Sekil 1- Aktif Miisteri Sayilari Sekil 2- islem Hacmi, Milyon TL
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Sektor Ortalamasmin Altnda Biiyiiyen Net Faktoring Alacaklar

Istanbul Faktoring’in net faktoring alacaklari, 2019 yili haricinde sektériin altinda artis gdstermistir. Bu
nedenle, net faktoring alacaklarma gére pazar pay1 2019 yilindan itibaren diisiis g6stermis, Haziran 2023
itibariyla da 2022 yilsonuna gére benzer seviyede kalmigtir. Bununla birlikte, Haziran 2023 itibariyla, %114
olan Sirketin net faktoring alacak artigi, peer grup ortalama net faktoring alacak artismin (%3,6) iizerinde
gerceklesmistir. Istanbul Faktoring, net faktoring alacak biiyiimesini net kar marjlarinin daraldigi dénemlerde
azaltmakta, genisledigi donemlerde ise arttirmaktadir. 2023 yilnm ilk yanisinda faiz indirimleri nedeniyle, net
kar marj1 daralmis ve bu dénemde Sirket net faktoring alacak biiytikliigiinii belli bir seviyede tutmugtur. Yilin
ikinci yarisinda ise, artan faiz oranlar1 ve net faiz marjlar1 nedeniyle, Istanbul Faktoring alacak bilyiikligiini
arttirmustir. 2023 yisonu itibartyla, Sirketin beyan ettigi alacak biiytikltigi 231,6 milyon TL dir. Haziran 2023
itibariyla, Istanbul Faktoring’in aktif toplam1 sinurli bir oranda ve net faktoring alacak artisinin altinda %S5,3
oraninda artig gostermistir. Bunun nedeni, %46,5 oraninda azalan nakit ve nakit benzerleri kalemidir. Sirketin
nakit ve nakit benzerleri kalemi gek tahsilatlarinin durumuna gére degisiklik gostermektedir.

Sekil 3- Net Fak. Alacaklari ve Aktifler, Milyon TL Sekil 4-Net Fak. Alacaklari Pazar Pay
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2624 Yilh Hedefleri

{stanbul Faktoring, islem hacmini 2.5 milyar TL’ye ulagtirmayt ve plasmanini Aralik 2024 de 500,0 milyon
TL’ye cikartmay1 hedeflemektedir. Plasman artisint, dzkaynaklarinin yaninda grkartmayl planladigi menkul
kiymetler ve arttirmay1 hedefledigi kredi kullanimiyla karsilamay1 amaglamaktadir. istanbul Faktoring, 2024
yilinda 6denmis sermayesini dagitilmamis kar ve yedek akgelerden karsilanmak tizere 75 milyon TL den 100
milyon TL’ye yiikselimeyi planlamaktadir. Sirket plasmanda artig beklentisiyle, net lkarimt 109,0 milvon TL

olarak éngérmektedir.
Peer Grup

{stanbul Faktoring’in peer grubu olarak, 2023 altinct ay finansallar1 bulunan ve ortaklik yapisinda banka
olmayan Optima Faktoring, Zorlu Faktoring ve Bien Finans Faktoring segilmistir. S6z konusu peer grup
sirketleri, Istanbul Faktoring’i aktif ve net faktoring alacak biiyiikliigii, karhilik oranlari, personel ve sube sayisi
bakimindan karsilastirabilecegimiz sirketlerdir.

Tablo 5-2023 Yariyil Finansallari ile Peer Grup Sirketleri Karsilagtirma, Bin TL

Net ) Ihrag Ed.

Faktoring Odenmis Kullanilan Menkul
Aktifler Alacaklan  Ozkaynak Sermaye Krediler Kiymetler Net Kar
Optima Faktoring 588.767 449.345 183.342 50.000 351.738 0 41.820
Zorlu Faktoring 349.187 312.602 176.626 150.000 28.833 131.605 12.274
Bien Finans Faktoring 201.880 64.672 116.687 110.000 80.349 0 5.885
istanbul Faktoring 197.271 177.737 153.856 75.000 33.940 [} 24.562

Mali Analiz

Genel Degerlendirme

Ocak-Haziran 2023 dénemi goz 6niine alindiginda, istanbul Faktoring 6l¢ek olarak gorece kiigiik bir faktoring
sirketi olmakla birlikte, karliik oranlart peer grup ortalamasinin {izerinde yer almig ve aktif kalitesi 2022
yilindan itibaren gii¢lenmistir. Ancak, Sirketin konsantrasyon riski yiiksek olup, ilerleyen dénemler igin risk
arz etmektedir. Likidite orant hem peer grup hem sektor ortalamalarinin {izerinde olmakla birlikte, 6zkaynaga
bagimli fonlama yapisi nedeniyle, fonlama cesitlendirmesi diisilk seviyededir. istanbul Faktoring’in 6zkaynak
orani yiiksek seviyede olup, hem sektor hem peer grup ortalamalarinin iizerinde yer almistir. Aynt zamanda
Sirketin maliyet/gelir rasyosu da diisiik olup, peer grup ortalamalarmin altinda seyretmistir. Bu nedenle,
Sirketin verimliligi diger peer grubunda yer alan sirketlere gore yitksektir. Sirketin biiyiime hedeflerine
ulastiginda bu rasyolarin ne sekilde degisim gosterdigi yakindan takip edilecektir.

Net Faiz ve Komisyon Gelirlerinde Artig

istanbul Faktoring’in net faiz marji, 2018 yilindan bu yana her donem peer grup ve sektor ortalamalarinin
tizerinde yer almistir, Ocak-Haziran 2023 déneminde de sektoriin ortalama net faiz marji diislis gostermigken,
Sirketin net faiz marji yiikselmistir. istanbul Faktoring fonlama maliyetlerini de iyi bir sekilde yoneterek, net
faiz marjim yiksek seviyede korumustur. Artan net faiz marjiyla birlikte, Ocak-Haziran 2023 déneminde
Sirketin faiz ve komisyon gelirleri, toplami 47,2 milyon TL’ye ulagmistir. Bunun yani sira, fonlamanin agirhikh
olarak 6zkaynaklara dayanmasi nedeniyle, finansman maliyeti 5,4 milyon TL olarak gergeklesmis ve toplam
gelirinin ¢ok altinda kalmustir. Bu sayede, Istanbul Faktoring’in finansman maliyeti sonrasindaki toplam
gelirleri %105,4 oraninda artarak, 41,8 milvon TL’ye ulasmis ve enflasyonun iizerinde biy{imustir.
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Kiérhhk

Istanbul Faktoring, 2018 ve Haziran 2023 dénemleri arasinda her y1l pozitif ana faaliyet kari elde etmis ve
Ocak-Haziran 2023 doéneminde ana faaliyet karni, 2022 yilmin aynt dénemine gére %211,3 oraninda
arttirarak, 32,0 milyon TL’ye yiikseltmistir. Ana faaliyet karina bankalardan elde edilen faiz gelirleri ile diger
gelirler de eklenince net kar %67.2 oraninda artarak, 24.6 milyon TL’ye ulasmistir. 6,8 milyon TL’den 10,8
milyon TL’ye yiikselmis olan ve biiyiik bsltimii personel giderlerinden olusan operasyonel giderler net kar
baskilarken, TGA’ya yeni giris olmamasi nedeniyle 4,3 milyon TL’den 820 bine gerileyen karsihik giderleri
ise net kar desteklemistir. 31.12.2023 itibariyla, Sirketin BDDK ya bildirdigi net kart 69,2 milyon TL olarak

gerceklesmistir.

Artan karla birlikte, Ocak-Haziran 2023 déneminde Istanbul Faktoring’in karlilik oranlari (ROAA: %14,2,
ROAE: %22,1) da artig gostermistir. Aym dénemde, Sirketin ROAA rasyosu hem sektor (%5,0) hem peer grup
(%8,0) ortalamalarmin tizerinde yer almustir. istanbul Faktoring’in ROAE rasyosu sektér ortalamasmin
(%%46,0) altinda kalmakla birlikte, peer grubun (%18,5) ortalamasinn iizerinde gergeklesmistir,

Sekil 7- Ana Faaliyet Kan ve Net Kar, Milyon TL
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Tablo 6-istanbul Faktoring’in Yillar jtibarivia Karliik Rasyolars

2018 2419 2026 M2l 2022 2023406

Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi (%) 30.3 29,0 21,7 25,6 34.6 22.1
Faiz Doguran Yiikiimliliiklerin Maliyeti (%) 20.7 28.9 8.9 1.3 17.2 15.0
Faktoring Alacaklarmdan Aliman Faiz/Faiz Gelirleri (%o 99.4 99.1 98.3 97.8 99.1 99.2
[Fak. Faalivet Gelirleri/Ort. Net Faktoring Alacaklar (%) 28,2 27,6 21.7 24.6 38.2 28.7
Faktoring Faaliyet Gelirleri/Ort. Aktifler (%) 26.1 152 19.8 21.9 33.2 249
Faalivet Kari/Ortalama Alktifler (%) 17,2 15,5 13,4 15:2 289 16.0
ROAA (%0) 13,1 11,1 10,4 12,3 22.5 14,2
ROAE (%) 222 17.4 17.9 21,8 43.1 22.1
Ei;f;jngeg)?;;lelgé;lm TGA i¢in Aynlan Kargiliklan 14.0 0.8 7.9 2.9 105 382
TGA Karsiliklarmin Faaliyet Karina Oram (%o) 11,0 155 53 6.3 9.0 2.5
Aktif Kalitesi

istanbul Faktoring’in nominal TGA tutari 2018 yilinda 10,3 milyon TL olup, TGA orani %16,3 olarak
gergeklesmistir. Sirketin nominal TGA tutari 2019 yilinda 11,9 milyon TL’ye, 2020 yilinda da 12,2 milyon
TL’ye yiikselmistir. 2021 yilina gelindiginde Istanbul Faktoring, 8,0 milyon TL tutarmda tahsilat kabiliyeti
olmayan nominal TGA tutarini nazim hesaplara almistir. Bunun neticesinde, nominal TGA tutari 8,2 milyon
TL’ye gerilemistir. 2022 yilinda da yapilan 5,5 milyon TL tutarinda tahsilat ile nominal TGA tutar1 3,8 milyon
TL’ye, TGA oram da %2,3’e inmistir. Haziran 2023 itibartyla, Sirket sadece 793 bin TL tutarinda bir alacag
kayittan ditgerek nazum hesaplara almis ve nominal TGA tutart 3,7 milyon TL olarak gergeklesmistir. 2023
yilnin  tiimii  igerisinde istanbul Faktoring’den alinan bilgiye gore 943 bin TL tutarmda tahsilat
gerceklestirilmistir. Haziran 2023 itibariyla, Sirketin TGA oran1 %2,0 olup, sektor ortalamasma yakin, peer
grup ortalamasinin ise altinda yer almaktadir. Istanbul Faktoring’in 31.12.2023 tarihli alacak vaslandirmasina
bakildiginda, TGA’ larinmn tiimiiniin 360 giin ve iizeri oldugu, dolayisiyla son dénemde yeni TGA yaratilmadii

gorillmektedir.

istanbul Faktoring’in 2023 yihnda yeniden yapilandirdigt alacak bulunmamakta olup, ii¢ adet konkordato ilan
etmis miisterisi bulunmaktadir. 36z konusu misterilerin riski, 13,1 milyon TL ile toplam net faktoring
alacaklarinin %7.4°tini teskil etmektedir. 30.06.2023 itibartyla, Sirketin agik kredi risk oran ((Nominal TGA
tutari-Karsihiklar)/Ozkaynaklar), dusik seviyede (%1,4) olup, peer grup ortalamasinin (%2,0) altinda yer
almaktadr.

Sekil 8- TGA Oram Kargilagtirmasi Sekil 9- TGA Tutari ve TGA Orani
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[Ik 10 Miisteride Risk Yogunlasmast

Istanbul Faktoring’in 30.06.2023 tarihi itibariyla, kredi portfoyiinde tek miisteride en yiiksek riski 28.8 milyon
TL olup, sz kenusu miisterinin riskinin toplam alacaklar igerisindeki pay1 %16,2"dir. S6z konusu oran yiksek
bulunmaktadir. Sirketin risk yogunlasmas: son li¢ donem boyunca yiiksek seyretmistir. Istanbul Faktoring’in
30.06.2023 tarihi itibariyla, en biiyiik 10 miisterisinin toplam alacaklar igerisindeki pay1 %69,7’dir, Bu nedenle,
Sirketin ilk 10 miisterisinde risk yogunlasmas yiksek seviyededir. Yiiksek risk yogunlagmasi, 2023 yilinda
Istanbul Faktoring’in KOBI ve kiiglk isletmelerden daha iist segmentte ver alan miisterilere kaymasindan

kaynalklanmistir.
Tablo 7-Istanbul Faktoring’in Yillar itibartyla Aktif Kalitesi Rasyolari

2018 2019 20240 2021 2022 2023/06
TGA/Briit Krediler (%) [ 16,2 11,7 10.8 6,3 2.3 2.0
TGA Karsiliklar/TGA (%) 73,5 78.6 81,9 33,0 42,7 42,2
TGA Kargihklan (Gelir Tab.)/Briit Krediler (%) 2,0 1.9 0,7 0.9 27 0.5
TGA/{OZkaynak-FTGA Kargiliklar} (%) 174 15,9 14,1 8.6 2.9 2,4
En Biiyiik Fak. Alacag: /Top. Net Fak. Alac. - - - 12,8 14,9 16,2
En Biiyiik 10 Fak. Ala./Top. Net Fak. Alac. - - - 63,0 737 69,7

Likidite ve Fonlama

Istanbul Faktoring’in likidite orani (ortalama likit aktifler/ortalama toplam aktifler), 2018 ve 2019 yillarinda
¢ok diistik bir seviyeden yillar itibartyla yiikselerek, Ocak-Haziran 2023 déneminde %8,3e ulagmistir. Ocak-
Haziran 2023 donemindeki likidite orami, hem peer grup ortalamasmin hem sektér ortalamasinin tizerinde yer
almistir, Sirket fonlamasini agirlikli 0zkaynaklartyla yapmakla birlikte, Takasbank para piyasasindan ilk defa
2023 yilinda borglanmustir. S6z konusu bor¢lanma igin teminat mektubu gerektiginden, diger bankalarda yer
alan nakdi limitlerini gayrinakdi limit olarak degistirmigtir. 31.12.2023 tarihi itibariyla, Takasbank’ta 75,0
milyon TL nakdi limiti, 17,8 milyon TL nakdi riski bulunmakta olup, limit doluluk oram %23,7°dir. Istanbul
Faktoring’in diger bankalardaki gayrinakdi limiti ise 60,5 milyon TL ve gayrinakdi riski de 21,0 milyon TL dir.
Daha evvel Sirket fonlamasimni gesitlendirmek amaciyla tahsisli olarak menkul kiymet ihrag etmistir. Bununla
birlikte, menkul kiymet piyasasinda daha bilinir olmak i¢in nitelikli yatirimeilara tahvil thrag etmeyi
amaglamaktadir. Cikartmay1 planladign tahvili KOBI miisterilerinin - kredilendirmesinde kullanmay:
planlamaktadr. Istanbul Faktoring’in tiim fon kaynaklar1 TL cinsinden ve sabit faizlidir.

Sekil 10- Likidite Oran1 Karsilastirmasi Sekil 11-Fonlama Kaynaklarmm Dagilim:
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bul Faktoring’in Yallar itibariyla Likidite Rasyolar:

2018 20149 26024 2621 2022 26023/06

Likit Aktifler (Bin TL) 326 W“Eg-}m_u .H‘:‘?'-(’Jmewh '_\.;TTL - T(‘TI?: o J‘; :J:);k
Toplam Fonlama (Bin TL) 6.635 30.963 35.037 44.548 53315 35447
Ort. Likit Aktifler/Ort. Aktif Toplami (%) 0.4 0.4 2.8 4,3 6.8 8.3
Ort. Likit Aktifler/Ort. Fonlama Toplam (%) 1.6 1.6 9.1 13.7 22,6 39.7
Ort. Ozkaynaklar/Ort. Fonlama Toplami (%) 271.4 312,1 215.1 212.7 227.0 361.3
Ort. Briit Fak. Alacaklary/Ort. Top. Aktif (%) 1057 105.7 102.6 97.3 90.4 88.3
3/1;[) ihr. Ed. Men. K1y /Ort. Fonlama Toplan ) ) 39.3 592 216 15.9

Sermaye ve Kaldirag

|

02.06.2021 tarihinde, Istanbul Faktoring, 55,0 milyon TL olan 6denmis sermayesini, 75,0 milyon TL ye
yitkseltmigtir. 20 milyon TL tutarndaki artirmmin 19,2 milyon TL’si Sirketin i¢ kaynaklarmdan kargilanmig
olup, geriye kalan 836 bin TL ise ana ortak Kemal Geng tarafindan nakden ddenmistir. istanbul Faktoring
2018-2022 willari arasinda ozkaynaklarini ortalama %26,0 oraninda arttirmugtir. Sirket kar dagitimi
yapmamakta, karn tamami ozkaynaklara aktarilmaktadir. Bu kapsamda, Haziran 2023 itibaryla, Istanbul
Faktoring net karni &zkaynaklara aktarmak suretiyle, ozkaynaklarini %18,9 oraninda arttirmigtir. Sirketin
zkaynak orani hem sektor hem peer grup ortalamalariun ¢ok tizerinde yer almaktadar.

Sekil 12-Ozkaynak Orani Kargilagtirma Sekil 13- Kaldirag Orami Kargilagtirma
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Yiiksek 6zkaynak orani ve dzkaynak agirlikli fonlama politikas: nedeniyle, Sirketin kaldirag orant, hem sektor
ortalamasinin hem peer grup ortalamasinin altinda seyretmistir.

Tablo 9-Istanbul Faktoring’in Yillar Itibariyla Borglanma ve Sermaye Rasyolari

2018 2019 2020 2021 2022 2023/06
Alinan Krediler/Aktif Toplam (%) 14,1 30,7 7.3 16,5 26,8 17,2
Ozkaynak/Aktif Toplami (%) 87.1 67,3 67.8 66,7 69,1 78,0
{zkaynak/Alinan Krediler (%) 7816 2192 927.0 404.4 257.8 4533
Briit Fak. Alacaklar/Aktif Toplami (%) 106,7 105,1 100.5 94,7 87.2 92,0
Briit Fak. Alacaklar/Ozkaynak (x) 1,2 1,6 1,5 1.4 1.3 1.2
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Etkinlik ve Verimlilik

Ocak-Haziran 2023 déneminde, istanbul Faktoring’in operasyonel giderleri %58, oraninda artarken, faktoring
faaliyet gelirleri %150.1 oraninda artmugtir. Bunun neticesinde, Sirketin maliyet/gelir rasyosu diisiis géstermis
ve sektdr ortalamasina yakin, peer grubun ortalamasinin ise altinda yer almigtir. Ayrica, Sirketin malivet/gelir
rasyosu 2018-2022 yillar: arasinda hem peer grup hem sektér ortalamalarinin altinda yer almistir, Bu durum,
Sirketin verimli ¢alismakta oldugunu gostermekle birlikte, fonlama kaynaklarinmn gesitlenmesi ve biiyiimenin
etkisiyle aym verimliligin saglanip saglanmayacaginin takibi 6nem arz etmektedir.

Sekil 14- Maliyet/Gelir Rasyosu
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2018 ve Ocak-Haziran 2023 dénemi arasinda, Istanbul Faktoring’in ¢alisan bagmna elde ettigi faaliyet geliri
¢alisan basina olan faaliyet giderlerinden daha yilksektir. Buna ilaveten, ¢aligan bagina aktif toplami ile galisan
basina briit faktoring alacaklarini, 2018 yih sonrasinda diizenli sekilde artirmay1 basarmistir.

Tablo 10-Istanbul Faktoring'in Yillar itibariyla Etkinlik ve Verimlilik Rasyolari

2018 2019 2020 2021 2022 2023/06
Calisan Sayis1 29 29 30 28 26 27
Personel Giderleri (Bin TL) 3.776 4.702 4.411 5.905 8.778 6.415
Maliyet/Gelir Rasyosu (%) 36,0 40,9 35,3 352 28,0 25,2
Faaliyet Giderleri/Ortalama Aktifler (%) 9.4 10,3 7,0 7.7 9.3 6.2
Faaliyet Gelirleri/Calisan Sayisi (Bin TL) 391 420 471 683 1.879 1.219
Faaliyet Giderleri/Calisan Sayisi (Bin TL) 213 279 245 347 582 401
Aktif Toplami/Calisan Sayisi (Bin TL) 2.052 3.356 3.762 4.969 7.203 7.306
Briit Faktoring Alacaklari/Calisan Sayisi (Bin 2.190 3.526 3.782 4.708 6.283 6.720

TL)

Yonetim / Kurumsal Yénetim
Yonetim

Istanbul F aktoring’in Yé6netim Kurulu, Genel Miidiir dahil dort tiveden olusmaktadir. Yénetim Kurulu Baskani
aym zamanda Sirketin kurucu ana ortagi Kemal Geng’tir. Geriye kalan iiyeler de profesyonellerden

olugmaktadir,
—
S S0 &/
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fablo | 1-istanbul Faktoring'in Yénetim Kurulu Yapisi

_Adi Soyads S Gorevi
Kemal Geng Yonetim Kurulu Bagkan
Eyiip Demir Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel Midir
Murat Kapan Yonetim Kurulu Uyesi

Ana ortak Kemal Geng, tekstil ve konfeksiyon sekioriinde faaliyet gosteren Geng Tekstil ile ingaat ve
gayrimenkul ticaretiyle istigal eden GNC Yap1 ve finansal kurulus olarak da Istanbul Faktoring’in kurucu ana
ortag ve her iig sirketin de Yénetim Kurulu Baskani’dir. Geng Tekstili, 1995 yilinda faaliyete gegiren Kemal
Geng, 2010 yilinda ingaat ve gayrimenkul sektoriine yatirim yapmaya baslamis ve son olarak da 2014 yili
basinda, finans sektériine istanbul Faktoring ile giris yapmustir, Halen jstanbul Tekstil ve Konfeksiyon ihracatg!
Birlikleri (ITKIB) iyesi ve Tiirkiye Giyim Sanayicileri Dernegi (TGSD) Y énetim Kurulu tiyesidir.

Genel Miidiir Eyiip Demir, 1989 yilinda Marmara Universitesi Kamu Y6netimi Bélimii’nden mezun olmus ve
2004 yilinda da Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigorta Enstitiisii’ni tamamlamistir. 34 yillik bankacihk
deneyimi olan Eyiip Demir, en son Eximbank’ta Daire Bagkanlig1 gorevini tistlenmistir. 2018 yilindan bu yana
istanbul Faktoring’in Genel Miidiirii gérevini siirdiirmektedir. Ust yonetimin tamami ortalama 20 yithin
{izerinde bankacilik ve finans deneyimine sahip profesyonellerden olusmaktadur.

Kurumsal Yonetim

Sirketin organizasyon yapist, pazarlama miidiirliklerinden, Krediler Mali Analiz ve Istihbarat Miidiirligtinden,
Mali ve idari Isler Midiirliigtinden, operasyon ve risk izleme birimlerinden olusmaktadir. Ayrica, dogrudan
Vénetim Kurulu'na bagh faaliyet gosteren bir ig denetim birimi ile i¢ kontrol yénetmeni ve uyum gorevlisi yer
almaktadir. Yénetim Kurulu'nda bagmsiz iiye bulunmamas: gibi kurumsal yonetim eksiklikleri olmakla
birlikte, risk yonetimi politika ve prosediirleri bulunmaktadir.

Risk Yonetimi

istanbul Faktoring’in bir risk yonetimi politikasi meveuttur. Riskin Erken Saptanmasi ve Risk Y dnetimi
Komitesi, risk yonetimi politikasinin etkin ve verimli bir sekilde yiiriitiilmesi ile giincellemesinden sorumludur.
Politikada yazili risk tiirlerinden kredi riskine iliskin krediler grubu, piyasa riskine iliskin mali igler grubu ve
operasyonel riske iliskin operasyon grubu komiteye yilda iki defa politikalara uyum ve izleme sonuglarini
raporlamakla yiikiimlidir. Ayrica, ic denetim birimi tarafindan risk yonetimi politikalarna bagh
raporlamalarin yonetime dogtu olarak iletilmesine yonelik diizenli olarak denetim ve i¢ kontrol faaliyetleri
yapilmaktadir.

Kredi Riski

Krediler Mali Analiz ve Istihbarat Mdiird tarafindan degerlendirmeye konu firmalar hakkinda (mali durumu,
ortaklar, grup firmalars, faaliyetleri ve faktoring islemlerine konu alacaklar hakkinda) diger komite tiyelerine
detayh bilgi verilmektedir. Mutabik kalnan firmalar ile ilgili genel kredi sozlesmesi ve fonlama limitleri
dogrultusunda kredi komite kararlari komite tiyeleri tarafindan imzalanmaktadir. Komite, daha sonra ilgili limit
tahsislerini gerceklestirmektedir. Miisteri bazli maksimum risk biiyiikligii olarak, toplam ozkaynaklarin
9%25,0’ini gegmemesine dikkat edilmektedir. Nitekim, 30.06.2023 itibariyla, en yiiksek riskli msgteri, Sirketin
ozkaynaklarinin %18,7 sini teskil etmektedir.

J.M. j TC{C&(
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Lilidite Riski

Sirket likidite riskini toplam kaynak yapisindaki dogru gesitlendirmeyi saglama ile kisa vadel; fonlamaya ve
risk algist daha hassas olan piyasalara olan bagimhhg! azaltma amacin hedefleyerek yonetmektedir. Aktif-
pasif yénetimi giinliik, haftalik, aylik rutin olarak vapilmaktadir,

Pipasa Riski
Sirket, piyasa riskini Yénetim Kurulu tarafindan onaylanan iglem limitleri dahilinde risk onlevici pozisyonlar

alarak vénetmektedir.
1.Diviz Kuru Riski

Ddéviz kuru riskinin yénetilebilmesi amaciyla dogal riskten korunma yéntemleri uygulanmaktadir. Miisteri ya

da kaynak kullanimi amagls yapilan/yapilacak islemlerin pozisyon acigl yaratilmadan vapilmasi esastir.
30.06.2023 tarihi itibariyla, Sirketin déviz cinsinden parasal varligi ya da yiikiimliliigii bulunmamaktadir.

2. Faiz Oram Riski

Piyasa faiz oranlarindaki degisim beklentisine gore borglanma vadeleri ve pasif kaynak cesitlendirmeleri
yonetilmektedir. [stanbul Faktoring’in bor¢lanmasinin ve alacaklarmin timi sabit faizlidir. Bu nedenle,

Sirketin faiz riski diistiktiir.

Iliskili Taraf Riski
Mliskili taraf islemi olarak, sadece GNC Yap: Ingaat Ltd. $ti."den arag kiralamas yapilmaktadir.

20

15




istanbui Faktoring A.S. Finansal Tablolar

BILANCO S T B - T JS—
(1.006 TL) 2018 2019 2020 2021 2022 2023006
Bankalar ve Nakit Degerler 326 283 5.701 5214 16.938 9.065 |
Briit Faktoring Alacaklar: 63.517 102.246 113.465 131.826 163.355 181.445

TGA karsihklan 7.585 9.371 10.004 2.724 1.613 1.563
TGA 10.319 11.928 12.219 8.246 3.782 3.708

Net Faktoring Alacaklar 53.198 90.318 101.246 123.580 159.573 177.737
Maddi Duran Varliklar 528 2.581 1.958 2.097 4.190 2.438
Maddi Olmayan Duran Varhiklar 60 56 26 21 725 640
Ertelenmis Vergi Varliga 1.578 819 969 1.779 2.200 3.070
Diger Aktifler 1.078 700 743 929 1.477 2 J&J
Aktif Toplam 59.502 97.314 112.858 139.142 187.276 197.271
Alinan Krediler 6.633 29.883 8.250 22.949 50.182 33.940
Faktoring ve Leasing Borglari 1 2 1.080 839 442 3.133 1.507
ihrag Edilen Menkul Kiymetler - - 25.948 21.157 - -
Diger Yikiimlilikler 292 284 340 555 761 1.086
Odenecek Vergi ve Yiiktimlilikler 674 426 844 945 3.176 5.922
Borg ve Gider Kargiliklar 60 124 160 279 649 960
Toplam Yiikiimliilikler 7.661 31.797 36.381 46.327 57.901 43415
Odenmis Sermaye 41.900 55.000 55.000 75.000 75.000 75.000
Kar veya Zararda Yeniden Simflandiriimayacak
Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler -4 -6 -12 -49 -160 -235
Kar Yedekleri 954 1.845 10.523 2.325 17.864 54.529
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 335 - - - - -
Danem Net Kar/Zaran 8.636 8.678 10.966 15.539 36.665 24.562
Toplam Ozkaynak 51.841 65.517 76.477 92.815 129.369 153.856
Toplam Pasifler ve Ozkaynak 59.502 97.314 112.858 139.142 187.270 197.271
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istanbul Faktoring A.S. Finansal Tablolar

GELIR TABLOSU

L( 1.000 TL) 2018 2019 2020 2021 2022 2023/'367
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz Gelirleri 21.060 23.943 23.704 32.052 54.504 36.767
Faktoring Alacaklarindan Alinan Komisyon Gelirleri 700 3.149 624 534 8.024 10.407
Faktoring Faaliyet Gelirleri 21.760 27.092 24.328 32.586 62.528 47.174
Finansman Giderleri -3.622 -5.425 -2.928 -4.513 -8.421 -5.411

Kullanilan Kredilere Verilen Faiz -3.376 -5.303 -2.781 -4.406 -7.656 -4.717
Verilen Ucret ve Komisyonlar -46 -122 -147 -107 -765 -694
Kambiyo Islemleri Kari/Zarar (Net) 31 - 181 736 4.434 1.925
Kambivo Islemleri Kar: 836 676 2.908 4.510 11.497 1.925
Kambiyo Islemieri Zarar: =525 -676 -2.727 -3.774 -7.063 -
Takipteki Alacaklara jliskin Ozel Karsihiklar -1.244 -1.893 -751 -1.202 -4.399 -820_|
Toplam Faktoring Faalivet Giderleri f -4.555 -7.318 -3.498 -4.979 -8.386 -4.306]
Faktoring Faalivetleri Marj ' 17.205 19.774 20.830 27.607 54.142 42.868
Personel Giderleri -3.776 -4.702 -4.411 -5.905 -8.778 -6.415
Isletme Giderleri -2.415 -3.390 -2.946 -3.814 -6.362 -4.409
Genel Isletme Giderleri -2.347 -3.267 -2.789 -3.646 -6.047 -4.100
Diger -68 -817 -146 -126 -145 -164
Kidem Tazminat Kargiligi Gideri - -42 -1l 42 _170 -145
Toplam Faaliyet Giderleri -6.191 -8.092 -7.357 -9.719 -15.140 -10.824
FAKTORING FAALIYET KARI 11.014 11.682 13.473 17.888 35.002 32.044
Bankalardan Alinan Faizler 119 208 361 712 468 314
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 206 286 283 531 9.390 543
FAALIYET KARI 11.339 12.176 14.117 19.131 48.860 32.901

Gelir Vergisi Oncesi Kar 11.339 12.176 14.117 19.131 48.860 32.901
Vergiler -2.683 -3.498 -3.151 -3.592 -12.195 -8.339

Net Donem Kar/Zaran 8.656 8.678 10.966 15.539 36.665 24.562
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RASYOLAR

[BiyimeOrantan (%) 0202011 20m 203306

| Brin Faktoring Alacaklen 11.0 16.2 239 11|
Aktifterin Toplam 16,0 23,3 34. I
Alinan Krediler -72.4 178.2 118.7 -32.4
Ozkaynak 16,7 21,4 39.4 18.9
Faktoring Faalivet Geliri 15.0 24,5 -10.2 33.9 91,9 95,7
Net Faktoring Faiz Geliri 12,2 6,2 122 32,6 67.3 78.0
Faktoring Faaliyet Geliri Marjs 154 14.9 5.3 32,9 96.1 150.1
Faaliyet Giderleri 8.8 30.7 =01 7.0 55.8 58.1
Faaliyet Kan 19,2 7.4 15.9 35,5 155.4 69,3
Vergi Oncesi Kar 19,2 7.4 15.9 385 1554 69,3
Takipteki Alacaklara iliskin (3zel Karsihiklar 57,9 522 -60.3 60,1 266,0 -81.0
Net Donem Kari 12,8 0,3 26.4 41.7 136.0 67.2
Karlihk Oranlar (%) 2018 2019 2020 2021 2022 2023/06

Wir Getiren Aktiflerin Getirisi | 30.3 29.0 21,7 25,6 34.6 22,1
Faiz Doguran YiikiimHiliklerin Maliyeti 20,7 28.9 8.9 11,3 17.2 15,0
Faktoring Alacaklarmdan Alinan Faiz/ Faiz Gelirleri 99.4 99.1 98,3 97.8 99,1 99.2
Faktoring Faaliyet Gelirler / Ort Net Faktoring Alacaklar 28.2 27.6 21.7 24.6 38.2 28,7
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 26,1 252 19.8 21,9 33,2 24,7
Faaliyet Kan / Ortalama Aktifler 17.2 155 13,4 15,2 29.9 19.0
ROAA 13.1 11.1 10,4 12,3 22,5 14,2
ROAE 222 17.4 17,9 21.8 43,1 22,1
Net Fak. Faiz Gelirinin TGA igin Ayrlan Karsil. Kargilama
Orani (x) 14.0 9.8 21,7 22,9 10,5 38,2
TGA Karsiliklarin Faaliyet Karina Orant 11,0 15,9 5.3 6,3 9.0 2,5
Aktif Kalitesi Oranlari (%) 2018 2019 2020 2021 2022 2023/06
TGA / Briit Faktoring Alacaklari 16,2 11,7 10,8 6.3 2.3 2,0
TGA Karsihklar: / TGA 73,3 78,6 81.9 33,0 42,7 42,2
TGA Karsiliklan (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 2,0 1.9 0,7 0.9 2.1 0.5
TGA / (Ozkaynak+ TGA Karsiliklar1) 17.4 15,9 14,1 8.6 2.9 2.4
En Biiyitk Fak. Alacagi /Toplam Net Faktoring Alacaklart - - B 12,8 14,9 16.2
En Biiviik 10 Fak. Ala. toplamy/Toplam Net Fak. Ala. - - - 63,0 73,7 69,7
Likidite Oranlar: 2018 2019 2020 2021 2022 2023/06
Likit Aktifler (Bin TL) 326 283 5.701 5214 16.938 9.065
Toplam Fonlama (Bin TL) 6.635 30.963 35.037  44.548 53315 35.447
Ort. Likit Aktifler/ Ort. Aktif Toplami (%) 0,4 0.4 2.8 4.3 6,8 8.3
Ort. Likit Aktifler/ Toplam Fonlama Ort. (%) 1.6 1,6 9.1 13.7 22,6 397
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 2714 312,1 215.1 212.7 2270 3613
Ort. Briit Fak. Alac./Ort. Toplam Aktif(%o) 1057 105,7 102,6 97.3 90.4 88.3
Ort, ihr. Ed. Menk. Kiym./Topl. Fonlama Ort.(%) 0,0 0.0 393 59,2 21,6 15,9
Sermaye Oranlan 2018 2019 2020 2021 2022  2023/06
Alinan Krediler / Aktif toplami (%) 11.1 30,7 7.3 16.5 26.8 172
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 87.1 67.3 67.8 66,7 69,1 78.0
(Ozkaynak / Alian Krediler (%) 781.6 219.2 927,0 404.4 2578 4533
Briit Fakt. Alac./ Aktif Toplami (%) 106.7 105,1 100,35 94,7 87.2 92,0
Faktoring Alacaklar: / Ozkaynak (x) 1,2 1,6 1.5 1.4 13 12
Etkinlik ve Verimlilik Oranlar 2018 2019 2020 2021 2022 2023/06
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faaliyet Giderleri / Faal. Gelirleri) (%) 36,0 40,9 35.3 35,2 28.0 252
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 9.4 10,3 7,0 7.7 9,3 6,2
Faaliyet Gelirleri/Calisan Sayisi (Bin TL) 391 420 471 683 1.879 1.219
Faalivet Giderleri/Calisan Say1si (Bin TL) 213 279 245 347 582 401
Aktif Toplami/Caligan Sayisi (Bin TL) 2.052  3.356 3.762 4.969 7.203 7.306
Briit Faktoring Alacaklar/Calisan Sayist (Bin TL) 2.190 3.526 3.782 4.708 6.283 6.720
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PEER GRUP RASYOLAR (30.06.2023 itibariyla) _

| Biiytime Oranlan (%) [stanbul  Optima Zorlu ,.H,i'm !"(-u- I

e e sl i : Finans Grup |
Briit Faktoring Alacaklar 11.1 127 3.6 -31.4 4.9
Aktiflerin Toplami 5.3 14,6 2.6 -39 6.8
Alnan Krediler -32.4 30,2 -9.4 41.2 21,0
Ozkaynak 18.9 29,1 7.4 5,5 15.4
Faktoring Faaliyet Geliri 95,7 196,9 48,4 365.2 133,5
Net Faktoring Faiz Geliri 78,0 3,7 94,9 124,4 54.4
Faktoring Faaliyet Geliri Marji 150,1 164,9 94,8 1232 144,0
Faaliyet Giderleri 58.1 85,5 74,1 119,1 79,5
Faaliyet Kari 69,3 214,1 1156 3.2 129,1
Vergi Oncesi Kar 69,3 214,1 115.6 73.2 129,1
Takipteki Alacaklara Iliskin Ozel Kargiliklar -81.,0 59,1 - - -2.8
Net Diénem Kar 67.2 2214 113.5 100.9 1324
Karhhik Oranlan (%) Istanbul Optima Zorlu .B|en E’eer
Finans Grup

Gelir Getiren Aktiflerin Getirisi 22,1 23.1 16,7 22.5 20,6_1
Faiz Doguran Yiikiimliiliiklerin Maliyeti 150 234 17.3 20,5 20,5
Faktoring Alacaklarindan Alinan Faiz/ Faiz Gelirleri 99,2 98.8 95.0 84,2 96,2
Faktoring Faalivet Gelirler / Ort Net Faktoring Alacaklan 28,7 23.5 7.8 14,7 17.9
Faktoring Faaliyet Gelirleri / Ortalama Aktifler 24,7 18,5 7.1 6.7 14,4
Faaliyet Kari / Ortalama Aktifler 19,0 13.3 4,8 5,0 10,5
ROAA 14,2 10,3 3,6 4,3 8,0
ROAE 22:1 39.3 7,9 7,0 18,5
Net Fak. Faiz Gelirinin TGA i¢in Ayrilan Karsil. Kargilama Orani (x) 38,2 4.8 - 5,9 12,1
TGA Karsiliklarin Faalivet Karina Orani 25 9.2 0,0 20,5 6.6
Aktif Kalitesi Oranlar (%) Istanbul Optima Zorlu .B"m Peer
Finans Grup
TGA / Briit Faktoring Alacaklar 2.0 52 0,2 12,1 3.7
TGA Kargiliklari / TGA 42,2 79,5 100,0 37,1 66,3
TGA Karsihklari (Gelir Tablosu) / Briit Krediler 0,5 1:1 0,0 1.9 0.7
TGA / (Ozkaynak+ TGA Karsiliklar) 2.4 12,2 0.4 7.4 5.8

Likidite Oranlar istanbul Optima  Zorly _ BB Peer |
Finans Grup
Likit Aktifler (Bin TL) 9.065 33.725  30.842  47.090 120.722
Toplam Fonlama (Bin TL) 35.447  363.899 165.491 82.963 640.034
Ort, Likit Aktifler/ Ort. Aktif Toplam1 (%) 8.3 4.6 6,6 20,1 7,9
Ort. Likit Aktifler/ Toplam Fonlama Ort, (%) 39,7 7.6 13,3 38,0 16,9
Ort. Ozkaynaklar / Toplam Fonlama Ort. (%) 361.3 54,5 994 1856 105,3
Ort. Briit Fak. Alac./Ort, Toplam Aktif(%) 88.3 83,6 92.1 48.9 82,6
Ort. Ihr. Ed. Menk. Kiym./Topl. Fonlama Ort.(%) 15,9 0.0 78,2 0.0 27,6
Sermaye Oranlari Istanbul Optima Zorlu .B’en el
Finans Grup
Alinan Krediler / Aktif toplam1 (%) 17,2 59.7 8,3 39.8 37,0
Ozkaynak / Aktif Toplami (%) 78,0 31,1 50,6 57.8 47,2
Ozkaynak / Alinan Krediler (%) 4533 32.1 612,6 145,2 1274
Briit Fakt. Alac./ Aktif Toplam (%) 92,0 80.5 89.7 36,4 78,0
Briit Fakt. Alacaklart / Ozkaynak (x) 6] 2,6 1.8 0,6 1.7
Etkinlik ve Verimfilik Oranlar Istanbuf Optima Zorlu . ey il
Finans Grup
Maliyet / Gelir Rasyosu (Faalivet Giderleri / Faaliyet Gelirleri) (%) 252 30,6 44,7 62,7 333
Faaliyet Giderleri / Aktif Ort. (%) 6,2 5.7 3.2 4.2 4,8
Faaliyet Gelirleri/Calisan Say1s1 (Bin TL) 1.219 913 1.349 - 1.015
Faaliyet Giderleri/Caligan Sayis1 (Bin TL) 401 384 899 - 462
Aktif Toplami/Cahgan Sayist (Bin TL) 7.306 9813  29.099 - 12.267
@t Faktoring Alacaklari/Caligan Sayis1 (Bin TL) 6.720 7.903  26.103 - 9.564
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Derecelendirilen firma unvant, merkezinin adresi ve iletisim bilgileri:
[STANBUL FAKTORING A.§.

Adres: Maslak Mah., Bilim Sokak, Sun Plaza, No: 5, Kat: 4, Sanyer/istanbul
Tel: 444 81 82

www.istanbulfaktoring.com.tr

Raporun Gegerlilik Siiresi:

istanbul Uluslararast Derecelendirme Hizmetleri AS. ile istanbul Faktoring A.S. arasinda imzalanan
sézlesme geresi, bu rapor Ocak 2024 déneminde hazuwlanmistir. Verilen uzun donem derecelendirme notu 3
yil, kisa donem derecelendirme notu 1 yil stire igin gecerlidir.

Derecelendirme Uzmani:

Sila Mersin
sila@turkrating.com

% UZUN VADELi DERECELENDIRME NOTLARI

Yatirim Yapilabilir Derecelendirme Notlar

Ko Uyelen: TR AAA En giglii kredi kalitesi
TRAA  Gugll kredi kalitesi
Serdar Aktan TRA Ortalamanin tzerinde kredi kalitesi

. TR BBB Ortalama kredi kalitesi
saktan@turkrating.com

Spekiilatif Derecelendirme Notlari

TREBB Ortatamanmn attinda kredi katitesi

TRB Zayif kredi kalitesi

TR CCC Cok zayif kredi kalitesi

TRD Yukumluloklerini vadesinde yerine getirememig

Sanem Kabakilig
sane turkrating.com

KISA VADELi DERECELENDIRME NOTLARI

TRA1 Englgli borg 8deme kabiliyeti

Tahir Murat Kahveci TRA2 Guglu borg bdeme kabiliyeti
a}.] e " hve TRA3 Ortalama kredi 8deme kabiliyeti
tahir@turkrating.com TRB  Ortalamanin altinda borg sdeme kabiliyeti

TRC Ortalamanin gok altinda borg ddeme kabiliyeti
; % TRD Kisa vadeli borg yikumlulGklerini yerine getirememigtir

Bu rapordaki bilgiler ve yorumlar, kamuya agik, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan ve fstanbul
Faktoring A.S. tarafindan temin edilen bilgilerden derlenmistir. Bununla beraber, bu raporda gegen bilgilerin
kullanilmasi veya bu raporun yararlandigt kaynaklardaki hata ve eksikliklerden dogan bilgilerin kullaniimasi
sonucunda yatrmecilarm ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayl zararlardan istanbul Uluslararasi
Derecelendirme Hizmetleri A.$. sorumlu tutulamaz. Bu rapor yatiimecilar ve kreditorleri bilgilendirmek
amaci ile hazirlanmistir ve higbir sekilde menkul kiymetlerin alimi veya satinu konusunda tavsiye olarak
yorumlanmamahdur. Kullanan ancak kendi bilgi, inisiyatif ve degerlendirmesi ile hareket edecektir.

{stanbul Uluslararasi Derecelendirme Hizmetleri A.S.
Biiyiikdere Caddesi Miiselles

Sokak Onur is Merkezi

No:1/2 Sisli 34394 Jstanbul

Tel: (212) 272 01 44 Faks: (212) 21 134 56
www.turkrating.com
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