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JCR Eurasia Rating,
MNG Faktoring A.S.'nin finansal yapisinin ve planlanan ihraglarinin gézden gecirilmesi siirecinde, Uzun Vadeli
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JCR Eurasia Rating, MNG Faktoring A.$.'nin finansal yapisinin ve planlanan ihraglarinin gézden gegcirilmesi siirecinde, Firmayi ulusal ve uluslararasi diizeyde yatirim yapilabilir
kategoride degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Not ve gériinimuna ‘A- (Trk)/Stabil’ den ‘A (Trk)/Stabil’ e yikseltti, Kisa Vadeli Ulusal Not ve gériinim{nd ise ‘A-1 (Trk)/Stabil’
olarak teyit etti. Diger taraftan, Firmanin Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para ve Yerel Para Not ve gériinimleri ise ‘BBB-/Stabil’ seviyesinde teyit edilmis olup, tim notlar
asagidaki tabloda gosterilmistir. MNG Faktoring A.S.’nin ilerleyen dénemlerde ihrag etmeyi planladigi tahvil/bonolarin geri 6demeleri yéniinde diger yikimluliklerden hukuksal
ve/veya teminatlandirma yonlerinden bir degisiklik veya ayricalik yaratiimamis oldugundan, Sirketin tuzel kisiligi igin verilen notlar tahvil ihraglarini da temsil etmektedir.

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

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

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

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-1 (Trk) / (Stabil Gériiniim)
Kisa Vadeli Ulusal ihrag Notu : A-1 (Trk)

Desteklenme Notu : 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : AB

Turkiye’de makroekonomik kosullardaki dalgalanmalardan ve belirsizliklerden etkilenme seviyesi en ylksek olan sektérlerden birisi olan faktoring sektériinde, ekonomik
konjonkturdeki degisiklikler ve BDDK'nin regiilasyon galismalari yonetim politikalari Gzerinde belirleyici olmaktadir. Bununla beraber, yapilan reformlar dogrultusunda, etkin
gbzetim ve denetim agisindan sektoriin yasal altyapisi iyilestirilerek, bilgi sistemlerinin, risk 6lgiim sistemlerinin ve i¢ kontrol stireglerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi
ozellikle sektorin kurumsal yapisinin gelisimine, finansal raporlamalarin kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafliginin artiriimasina ve rekabet esitliginin saglanmasina yonelik
pozitif yonde ivme kazandirmistir. Faktoring sirketlerinin esas gelirlerini reel sekt6rin olusturdugu dikkate alindiginda, yurt igi ve yurt disi ekonomik, politik ve jeopolitik
gelismelerin piyasalarda yarattigi volatilitenin, ortalama tahsil stirelerinde ve kurlarda yasanan gelismeler ile dusik hizli biiyime ortaminin faktoring sekt6ri tizerindeki olasi
negatif etkileri yakindan izlenmesi gereken hususlar olarak ortaya ¢cikmaktadir.

1999 yilinda kurulan MNG Faktoring A.S., 2002 yilinda faaliyetlerine baslamis olup, bu tarihten bu yana faaliyetlerini sirdirmektedir. Banka istiraki seklinde kurulmus olan
faktoring sirketleri tarafindan domine edilen ve yogun fiyat rekabetinin yasandig faktoring sektoriinde, hizli aktif blytumesi ve yiiksek karlihgi ile 6n plana gikan Firma, genel
mudirltgi dahil 5 adedi istanbul’da 14 adedi ise degisik illerde olmak iizere Tiirkiye genelinde 19 subesi vasitasiyla hizmet vermeye devam etmektedir. Detayli olarak tanimlanan
gorev dagilimi paralelinde insan kaynaklari yonetimini etkin sekilde gerceklestiren, risk yonetim mekanizma ve sistemlerinin aktif sekilde kullanildigi izlenen Firma, yasal
regiilasyonlara uyum konusuna da azami 6zen gostermektedir. 2016 yili igerisinde 6nceki yillar karlari ve yedeklerden gergeklestirilen sermaye artisi neticesinde 70 milyon TL
seviyesine yukseltilen Firma 6denmis sermayesinin halihazirda faktoring sirketleri icin belirlenen minimum 6denmis sermaye tutari olan 20 milyon TL'nin oldukga tizerinde
oldugu izlenmektedir. 2016 yil sonu itibariyla, musteri basina dusen alacak riski konsantrasyonunun genisleyen musteri tabaninin da olumlu katkisiyla sektor ortalamalarinin
oldukga altinda seyrettigi, ilk 10, 20 ve 50 musterinin toplam risk icerisindeki payinin da bir énceki yila kiyasla geriledigi dikkate alindiginda, Firmanin kredi riskini etkin sekilde
yonettigi degerlendirilmektedir.

Firmanin son yillarda istikrarli bir sekilde sektoriin tGzerinde bir hizla artis kaydeden faktoring alacaklari etkinliginde artan aktifleri, sekt6r ortalamasinin altinda seyreden sorunlu
alacak (NPL) orani, ROAA ve ROAE oranlarinin da gosterdigi sekilde sektor ortalamalarinin tzerinde yuksek karlilik oranlari ile faaliyet géstermesi, kar payr dagitiimamasinin
olumlu etkisiyle yuksek i¢sel kaynak yaratma kapasitesinin bulunmasi, musteri portféytintin agirlikli olarak Kobi segmentindeki musterilerden olusmasina bagh olarak sektor
ortalamasinin Gzerinde seyreden yiiksek net faiz marji ile faaliyet gosterilmesi, risk yonetim sistem ve uygulamalarina 6nemli yatirim yapilmis olmasi, misteri bazinda alacak
riski dagihminin etkin sekilde yurutilmesi ve buna bagh olarak sektor ortalamasinin oldukga altinda musteri basina dusen risk ile faaliyet gésterilmesi ve sekt6ér deneyimi olan
yonetim kadrolari ve yénetim kurulunun mevcudiyeti, kisa ve uzun vadeli notlarin olusumuna olumlu yénde katki saglayan unsurlardir. Bununla birlikte, Firmanin 6zsermaye
digindaki ana finansman kaynagi olan kisa vadeli banka kredilerinin baska kaynaklarla gesitlendirilmemis olmasi ve bu durumun Firma finansman maliyetlerinin kisa vadeli faiz
oranlarindaki degisimlere olan duyarliligini artirmasi, agirlikli olarak Kobi’ler ile g¢alisiimasina bagh olarak kurumsal firmalar ile ¢alisan faktoring sirketlerinden daha yiksek
seviyede kredi riski taginmasi, hizli aktif buylimesine bagh olarak son dénemde finansal kaldirag oraninin bir miktar artmis olmasi, sektérde yogun rekabet yasanmasi ve banka
sahipligindeki faktoring sirketlerinin finansman kaynaklarina erisim ve mevcut sube aglari sayesinde operasyonel maliyetlerin distrilmesi anlaminda 6nemli avantajlara sahip
olmalari notlarin olusumunda dikkate alinan diger baslica unsurlar olmustur. Maliyetleri artirici yénde riskler tasisa da yeni sube agiliglari gibi Firmanin ileriye yonelik biylime
stratejilerinin gergeklesme kabiliyetinin mevcudiyeti, yiksek karlilik ile faaliyet gosterilmeye devam edilmesi ve kar dagitimi yapilmamasi neticesinde yaratilacak i¢sel kaynak ve
nakit akimlarinin borg faizi demelerini karsilama giicti bulunmasi, kisa ve uzun vadeli ulusal notlarin degerlendirilmesinde etkin rol oynamis ve buradan hareketle Sirket’in Uzun
Vadeli Ulusal Notu ‘A- (Trk)’ seviyesinden ‘A (Trk)’ seviyesine artirilmigtir.

Ulusal ve uluslararasi piyasalardaki makroekonomik géstergelerin olumsuz bir seyir izlemesi ve reel sektdr faaliyetlerinin yavaglamasi durumunda, ticari hayatta 6nemli bir yer
teskil eden gekli islemlerin hacmen azalabilecegi, tahsilat oranlarinin gerileyebilecegi ve bu durumun Firmanin is hacminin ve karliiginin gelistirilmesi agisindan potansiyel risk
tasidigl distinilmektedir. Buna ek olarak, 2017 yili igerisinde agilmasi planlanan doért ilave subenin etkin yonetilip yonetilemeyecegi ve s6z konusu ilave subelerin Firma
operasyonlarina yapacagi katkilarin boyutu da yakindan izlenecek diger unsurlardir. S6z konusu risklerin Firma tzerindeki etkisini belirlemek amaciyla; reel sektordeki gelismeler,
piyasa faiz oranlari ve finans kuruluglarin piyasa kosullarina gore alacaklari pozisyonlar ile birlikte Firmanin satis hacmi, karlilik seviyesi, sorunlu alacaklar bakiyesi, aktif kalitesi
ve borgluluk yapisinin gelisimi JCR-ER tarafindan yakindan izlenecektir. Firmanin gelecek donemlere iliskin blyime beklentileri ve halihazirda sahip oldugu finansal pozisyon
yukarida belirtilen faktorler ile birlikte degerlendirilmis ve Firmanin kisa ve uzun vadeli ulusal notlarina iliskin gériinim ‘Stabil’ olarak belirlenmistir.

MNG Faktoring’in hakim ortagi konumunda olan Mehmet Nazif Giinal ve MNG Grubu’nun, Firmaya ihtiya¢ halinde finansal destek saglama gili¢c ve arzusuna sahip oldugu
disuntlmektedir. Bu baglamda, Grubun Desteklenme Notu, JCR-ER metodolojisi cercevesinde “Yeterli” seviyeyi isaret eden (2) olarak degerlendirilmistir. Firmanin
yukumlultklerini ortaklardan destek alinmasina bakilmaksizin kendi imkanlari ile yerine getirme kapasitesini gésteren Bagimsizlik Notu ise “Yiksek” seviyeyi gésteren (AB) olarak
belirlenmistir.

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