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JCR Eurasia Rating,
periyodik gozden gecirme sirecinde

Baser Faktoring A.S.’nin ve Planlanan Tahvil ihraci’nin

m

JCR Eurasia Rating, periyodik gozden gegirme siirecinde, “Baser Faktoring A.S.”’yive Planlanan Tahvil ihracr’ni yatinm yapilabilir kategoride degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal
Notu’nu ‘BBB+(Trk)’ olarak revize etmis olup, s6z konusu notlara iliskin goriinimleri ise ‘Stabil’ olarak belirledi. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para ve Uzun Vadeli
Uluslararasi Yerel Para Notlar ve gériinimleri ‘BBB-/Stabil’ olarak teyit edilmis olup diger notlarla birlikte detaylar asagida gosterilmistir:

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : BBB-/ (Stabil Gériinim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- / (Stabil Goriinim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : BBB+ (Trk) / (Stabil Gériinim)
Uzun Vadeli ihrag Notu :  BBB+(Trk)

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

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

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-2(Trk)/ (Stabil Gérinim)
Kisa Vadeli ihrag Notu : A-2(Trk)

Desteklenme Notu : 3

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

Turkiye’deki makroekonomik kosullardaki dalgalanmalardan ve belirsizliklerden etkilenme seviyesi en ylksek olan sektorlerden birisi olan Faktoring sektorinde ekonomik
konjonktirdeki degisiklikler ve BDDK’ nin regiilasyon g¢alismalar yonetim politikalar Gzerinde belirleyici olmaktadir. Bununla beraber, yapilan reformlar dogrultusunda, etkin gézetim
ve denetim agisindan sektoriin yasal altyapisi iyilestirilerek, bilgi sistemlerinin, risk dlglim sistemlerinin ve i¢ kontrol stireglerinin tesis edilmesinin zorunlu tutulmasi 6zellikle, sektorin
kurumsal yapisinin gelisimine, finansal raporlamalarin kalitesinin, standardizasyonunun ve seffafliginin artinimasina ve rek abet esitliginin saglanmasina yo6nelik pozitif yonde ivme
kazandirmistir.

Faaliyetlerine 1995 yilinda baslamis olan ve 2005 yilinda g¢ogunluk hisseleri Baser Ailesi’nin sahibi oldugu Bica Holding A.S. tarafindan satin alinan Baser Faktoring, tamamlanan mali
yilda BDDK’' nin faktoring sektord ile ilgili yasal diizenlemeleri gercevesinde 6denmis sermayesini ve toplam islem hacmi ile misteri sayilarini arttirmayi strdirmustir. Tamamlanan
mali yilda mikro kredilere hizli geri doniis amaciyla devreye alinmasi planlanan SMS faktéring projesi kapsaminda tlke genelindeki sube a gini genisleten firmanin, yikselen faaliyet
giderleri ve artan sorunlu kredileri karlilik performansi tzerinde baski olusturmus ve yilsonunu zararla kapatmistir. Buna ilaveten, uzun vadeli sat ve geri kirala finansal kiralama
yontemi araciliglyla yatinm amach gayrimenkul satin alimindan dogan kur riski ve Tirk Lirasi’nda olugan deger kayiplari sonucunda maruz kalinan kambiyo zarariigsel kay nak yaratma
kapasitesini zayiflatmistir. Ancak, s6z konusu islem sonucu meydana gelen ilave finansman yukiinin yakin gelecekte gayrimenkullerin kiraya verilmesi sonucu olusacak nakit
akimlanyla karsilanmasi ve sirket karliligina olan etkilerinin azaltimasi beklenmektedir.

2015 yilinda gergeklesen kayiplan telafi etmek amaciyla firma mevcut finansal yilin ilk geyregi itibariyle gerekli yapisal tedbirleri devreye koymus, kredi karar ve islem sireglerini
iyilestirmesi beklenen Kredi Otomasyon sistemini ve teknolojik altyapiyi gelistirerek karsiliksiz gek oranlarini dustirmis, operasyonel giderleri diislirme ve verimliligi artirma amaci
kapsaminda sube sayilarini revize etmis ve giiclendirilen hukuk birimi sayesinde gerceklestirilen tahsilatlarla karlilik seviyesinde artis kaydetmistir. Ote yandan, sorunlu alacak
bakiyesinin toplam alacaklara ve 6z kaynaklara oraninin sektér ortalamasinin lizerinde seyretmesi, yikselen finansman gideri, artan oranda ayrilan karsiliklar ve faaliyet giderleri
nedeniyle dénem sonunda olusan zarar ve leasing borglarindan kaynaklanan kur riskinin gelecek donem karlligi lzerinde neden oldugu volatilite ve sektdrdeki yogun rekabet
ortaminda pazar payini arttirmada yasanan zorluklar Bager Faktoring’in Uzun Vadeli Ulusal Notu’nun “BBB+ (Trk)” olarak yeniden belirlenmesinin temel unsurlarini olusturmaktadir.
Azalmasina ragmen hala sektor ortalamasinin tzerindeki seviyesini koruyan net faiz marji, alacaklarinin timini kapsayan giiglii teminat seviyesi, cesitli sektorlere ve kurumsal ve
KOBI misteri gruplarina yayilmis olan dengeli alacak portféyd, tahvil ihraglanyla gesitlendiriimis olan fonlanma yapisi, muhafazakar risk yénetimi anlayisinin geregi sorunlu alacak
satisinin benimsenmemesi ve sektor ortalamasinin tizerinde aynlan karsiliklar ile verimlilik ve musteri odakl sirket stratejilerinin devreye alinmis olmasi ve operasyonel siireglerin
bu kapsamda yeniden yapilandirimasi firmanin kisa ve uzun vadeli gériniimiiniin “Stabil” olarak teyit edilmesinin ana dayanaklandir. ihrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar
sirket bilangosunda taginacagi igin ayn bir ihrag rating raporu diizenlenmeyip kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz edilmistir. ihrag edilecek tahvilin sirketin diger
yukUmltluklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastinimasi olmadigi igin sirketin kurumsal yapisinin notlan ihrag rating’ini de temsil etmektedir.

Ortaklik yapisinda kontroli elde tutan Bica Holding ile nitelikli sahis ortak olan Sn. Atilla Bager’in Bager Faktoring’e, firmanin faaliyet ge¢misi, ulasmis oldugu know-how, yarattig
istihdam olanaklan ve uzun vadede barindirdig1 bllyiime potansiyeli dikkate alindiginda, finansal glclerinin yeterliligine bagh olarak uzun vadelilikidite ve 6z kaynak temin edebilecek
yeterli arzuya ve ayrica etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklan bilgi ve kanaatine ulagiimistir. Bu kapsamda, Sirketin Desteklenme Notu, JCR Eurasia Rating
notasyonu igerisinde (3) olarak teyit edilmis olup, ‘yeterli’ seviyeyiisaret etmektedir.

Ote yandan, sirketin mevcut 6z kaynak seviyesinin ileriye yénelik olarak sundugu biyiime firsatlar, risk yénetim siirecleri ve pazarlama kadrolarina yapilan yatinmlar, seffaflik ve
kurumsal yonetim ilkelerine uyum konusunda kaydedilen gelisim dikkate alindiginda, makroekonomik dengelerin mevcut beklentiler icerisinde devam etmesi kaydiyla, Ustlendigi
yukumllukleri kendi imkanlarnyla yonetebilecek yeterli finansal giig, yonetim deneyimi ve altyapiya sahip oldugu goriisu edinilmistir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu
icerisinde, Baser Faktoring A.S.”nin Ortaklardan Bagimsiz Notu (B) olarak teyit edilmis olup, ‘yeterli’ seviyeyi isaret etmektedir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analistlerinden Sn. Gékhan iYiGUN ve Sn.
Dinger SEMERCILER ile iletisim kurulabilir.
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