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OZET: : Creditwest Faktoring A.S.’nin (kisaca Creditwest Faktoring veya
Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A+ ve Kisa Vadeli
Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A-1 teyit edilmis olup goriiniimii
Negatif olarak belirlenmistir. Kredi derecelendirme notlari; Creditwest
Faktoring’in guiglii 6zkaynak yapisina, diisen TGA oranina, artan faktoring faiz
marji orani ile faktoring faiz gelirlerine, banka kredilerine gére daha ucuz ve
uzun vadeli olan finansman bonosu ihraglarinin tercih etmesine, istikrarli ve
deneyimli ydnetim kadrosunun varligina, kurumsal yonetim ilkelerine verdigi
dneme, Borsa istanbul’da islem géren 4 halka acik faktoring sirketinden birisi
olmasina, azalan hakim ortak destegine ve yurtdisinda yaptigi yatirima iliskin
gbrugimuzl yansitmaktadir. Ana ortak Altinbas Holding A.S.'nin, 2020 ve
2021 yillarini kapsayan iki yillik stre iginde Sirket ortaklik paylarindan
%55,95’ini BiST’ten satmig olmas kredi derecelendirme notlari bakimindan
olumsuz degerlendirilmistir. Creditwest Faktoring’in istiraki olan ve Joint
Stock Company West Finance and Credit Bank’in Rusya’nin Ukrayna’yi isgali
nedeniyle bagimsiz denetimden gegmis 2021 yili finansal tablolarinin hazir
olmamasi, devam eden savasin Ukrayna ekonomisi Uzerinde vyarattigl
tahribat Ukrayna disina sermaye transferinin  mumkin olmamasi
nedenleriyle Banka’nin, Creditwest Faktoring finansal tablolari Gizerinde kisa
ve orta vadede olumlu etkisinin olmayacagi degerlendirilmistir.

SUMMARY: Creditwest Faktoring A.S. (hereafter Creditwest Faktoring or
the Company) has been affirmed long-term national credit rating of TR A+
a short-term national credit rating of TR A-1 and assigned outlook
Negative. The credit ratings reflect our opinion on the Creditwest
Factoring's strong equity structure, decreasing NPL ratio, increasing
factoring interest margin rate and factoring interest incomes, preference of
issuance of commercial paper, which are cheaper and longer-term than
bank loans, the existence of a stable and experienced management team,
the importance attached to corporate governance, being one of the 4 public
factoring companies traded in Borsa Istanbul, dwindling parent company
support and to investments abroad. The parent company Altinbas Holding
A.S. sold 55.95% of the Company's partnership shares from the BIST within
a two-year period covering 2020 and 2021 was evaluated negatively in
terms of credit ratings. The fact that the 2021 financial statements of the
Joint Stock Company West Finance and Credit Bank, a subsidiary of
Creditwest Faktoring, which had been independently audited due to the
invasion of Ukraine by Russia, are not published, the damage caused by the
ongoing war on the Ukrainian economy and the ban on capital transfer out
of Ukraine is considered that the Bank will not have a positive impact on
Creditwest Faktoring's financial statements in the short and medium term.

Segcilmis Finansal Veriler (Milyon &)

2017 2018 2019 2020 2021
Toplam Varliklar 707 400 466 401 586
Faktoring Alacaklari (Net) 685 383 402 313 411
OFinansal Borglar 551 264 303 226 351
Ozkaynaklar 151 131 154 170 227
Tahsili Gecikmig Alacaklar 22 24 17 30 22
Net Kar 23 24 23 15 14
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Creditwest Faktoring
Notun Gerekgesi, Goriiniim ve Gelecekte Onemli Olabilecek Faktorler:

Kredi derecelendirme notlari; Creditwest Faktoring’in glicli 6zkaynak yapisina,
Istanbul, 18 Nisan 2022 disen tahsili gecikmis alacaklar (TGA) oranina, artan faktoring faiz marji orani ile
faktoring faiz gelirlerine, banka kredilerine gore daha ucuz ve uzun vadeli olan
finansman bonosu ihracglarini tercih etmesine, istikrarli ve deneyimli yénetim
kadrosunun varligina, kurumsal yénetim ilkelerine verdigi 5neme, Borsa istanbul’'da
(BIST) islem goren 4 halka acik faktoring sirketinden birisi olmasina, azalan hakim

Finansal Veriler
31 Aralik 2021

(Milyon %) ortak destegine ve yurtdisinda yaptigi yatirima iliskin gériisimiizi yansitmaktadir.
Aktifler 586,2 | Gevsetilen Covid-19 Pandemisi (Salgin) 6nlemlerinin  etkisiyle ekonomik
Fakt. Alacaklari (Briit) 432,8 | faaliyetlerde yasanan canlanma, Sirket’in finansal ve operasyonel performansi
Ozkaynaklar 227,0 | {izerinde olumlu etkide bulunmustur. Diger yandan bozulan makroekonomik
Fakt. Faal. Gelirleri 9,6 | gostergeler, £'de yasanan deger kaybi, uluslararasi piyasalarda enerji ve emtia
Top. Fin. Yik 250,9 | fiyatlarinda yasanan artiglar; TCMB para politikasi kurulunun aldigi faiz indirimi
Net Kar/Zarar 13,5

kararlarina ragmen piyasa faiz oranlarini yiikseltmistir. Yiikselen piyasa faiz oranlari
nedeniyle, faktoring sektoriine paralel olarak Sirket net faktoring faiz marjinin
yukselmesi olumlu degerlendirilmistir. Ana ortak Altinbas Holding A.S.’nin, 2020 ve

Rasyolar 2021 yillarini kapsayan iki yillik siire icinde Sirket ortaklik paylarindan %55,95’ini
ROAA (%) 2,7 | BiST'ten satmis olmasi kredi derecelendirme notlari bakimindan olumsuz
ROAE(%) 74 | degerlendirilmistir. Sirket istiraki olan ve Ukrayna’da bankacilik faaliyeti gésteren
TGA/Brut Fak. Alacaklari 50 | joint Stock Company West Finance and Credit Bank’in (Banka) Rusya’nin Ukrayna’yi
Ozkaynak/Akif (%) 38,7 isgali nedeniyle bagimsiz denetimden ge¢mis 2021 yili finansal tablolarinin hazir
Net Faiz Marji(%) 5,1

olmamasi, savasin Ukrayna ekonomisi Uizerinde yarattigi tahribat ile Ukrayna disina
sermaye transferinin mimkin olmamasi nedenleriyle Banka’nin, Creditwest
Faktoring finansal tablolari tizerinde kisa ve orta vadede olumlu etkisinin olmayacagi degerlendirilmistir.

Artan ticari aktivite, talep ve Sirket risk istahinin yani sira 6zellikle yilin son ¢eyreginde ylkselen enflasyon nedeniyle net
faktoring alacaklari 2021 yilinda %31,5 oraninda artarak 411,2 milyon % seviyesine yikselmistir. Faktoring gelirlerini ise
2021 yilinda 6nceki yila gore %60,8 oraninda artirarak 96,6 milyon %’ye yikseltmistir. Artan finansman maliyetleri
nedeniyle 68,5 milyon £’ye yikselen finansal giderler ile 8,5 milyon £’ye ylikselen karsilik giderlerine ragmen Sirket’in
2021 yili faktoring faaliyet marji 28,1 milyon £ seviyesine ¢ikmistir. 2020 yilinda 8,6 milyon £ olan 6zkaynak yontemi
uygulanan ortaklardan (Banka) karin 2021 yilinda 2,5 milyon £’ye gerilemesi ve 4 milyon &’ye yiikselen vergi karsiliklari
nedeniyle Sirket’in 2021 yili net kar1 dnceki yila gére %12,1 oraninda azalarak 13,5 milyon £’ye dlismustir.

DRC RATING, Creditwest Faktoring’in Ulusal Uzun Vadeli Notunun goriinimiini “Negatif” olarak belirlemistir. Glglu
0zkaynak yapisi, dislk kur ve likidite riskleri, 6denmis sermayenin 400 milyon £’ye yiikseltilmesi i¢in SPK’ya yapilan
bedelli sermaye artisi basvurusu, bozulan makroekonomik gdstergeler, vergi ziyal cezasi igin agilan davanin kismen
kazanilmasi, alacak ve borglar arasindaki vade uyumsuzlugu ve yiiksek yogunlasma riski dikkate alinmis ve
olumlu/olumsuz faktorler gériuntimiin belirlenmesinde degerlendirilmistir.

Derecelendirme notu ve goriinimde gelecekte olusabilecek degisiklik icin gbz 6niinde bulundurulan 6nemli faktérler:
Olumlu:

e Bedelli sermaye artisinin tamamlanmasi,

e Finansal borg vadelerinin uzamasi,

e Faktoring alacaklarindaki artisa bagh olarak pazar payinin artmasi,
Olumsuz:

e Ana ortagin Sirket ortaklik pay satislarina devam etmesi,

e Banka’nin Sirket finansal tablolarina olumsuz etkisi,

e Ekonomik faaliyetlerde durgunluk,

e Alacak ve borglar arasindaki vade uyumsuzlugunun artmasi,



