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LI D FA Tavsiye AL

° ° oo e o Hedef fiyat TL 15,57
Lider makroekonomik rovans icin hazir... Getiri potansiyeli %102
Lider Faktoring'i 12 aylik 15,57 TL hedef fiyatla arastirma kapsamimiza Pay bilgileri
dahil ederken, %102 getiri potansiyeli ile AL tavsiyesi veriyoruz. i) Pay Kodu LIDFA TI
sirketin ve ortaklarin sektoérdeki 30 yili agkin tecriibesi beraberinde Pay fiyati (17.11.2023) 7,70
giiclii know-how kapasitesi, ii) ekonomik konjonktiiriin faktoring Pay fiyati araligi (52 haftalik) 24/87
sirketleri icin en iyi ortami olusturmasi, iii) Lider Faktoring’in Piyasa Degeri (TL mn - mn USD) 1.954 - 68,2
kiiciik/biiyiik miisterilere niifuz ederek, portfoyiinii miisteri, sektorel, ::z:::fr'a(:g :)og:a:a:'ka acikdik orant 254(')38;’
cografi bazda efektif olarak cesitlendirmesi degerlememizin ana temasi Pazar A
olarak 6ne cikiyor. Yilin ilk 9 aylik doneminde gerceklesen yiiksek Sektor Faktoring
ozkaynak karliligi beraberinde 2024 yilinda da gelir ve karhlik artisinin
devam edecegini diisiiniiyoruz. Mevcut piyasa degeri agisindan cazip Ol i s sl TAy 3Ay 12Ay
olarak konumlandirdigimiz sirket, 2023T dénemi tahminlerimizde 2.9x I C T S 17 2
F/K, 2024T donemi tahminlerimizde 1.4x F/K carpaniyla islem .
gérmektedir Fiyat performansi 1 Ay 3 Ay YBB

: L 17% 2% 127%
Adim adim artan faiz ortami, faktoring sektoriinii destekliyor... Parasal JE L
sikilasma strecinde gerceklestirilen faiz artirimlari, finansmana erisim ihtiyaci B'SPOO € gore 2% 30% 5%

. . I . I errormans

olan sirketler agisindan alternatif olarak gorilen faktoring sektdriine olan P
talebi g.Ug.Iendirmektedir. Makroell<or.10mik geli§me.lerin. bit sonucu olarak Tahminler (TL mn) 2022  2023E  2024E
kaynak ihtiyacinin artmasi, alternatif finansman teknikleri saglayan faktoring Esas faaliyet gelirleri 509 1379 2468
sirketlerinin gelir ve karliik makaslarini destekleyici unsur olarak ©ne Net faaliyet kari 282 1.047 2046
¢tkmaktadir. Faktoring finansmanina yonelik devam eden glgcli talebi de Net kar 207 705 1.451
dikkate alarak, sektdr genelindeki iyilesmenin gigcli sekilde 2024 yili
boyunca etmesini bekliyoruz. Lol 202288N7 02 SN2 023 E

F/K 4,2x 2,8x 1,4x
Etkin kredi portfoy yapisi ile rakiplerinden farklilasiyor... Lider Faktoring,
kredi risk yénetimi kapsaminda kredi portféyiini etkin yoneterek sektérel, Bilanco 2022 2023E _2024E
cografi, misteri ve kesideci bazinda cesitlendirmektedir. Mevcut misteri e 22 pid)  GEe
i _— .. . . . . . .. . Ozkaynaklar 506 1.475 2.852
portféylnin cografi, sektdrel, muisteri ve kesideci bazinda ¢esitlendirilmesi,
Lider Faktoring’'e sektordeki rakiplerine karsi, risk ve getirinin dengeli 10,0 2,5
yonetiminde avantaj kazandirmaktadir. Yiksek 6zkaynak karliligina sahip 2'8 w 2
Lider Faktoring, buyukli kigukla musteri yapisi ile banka faktoringlerinin 40 D
2,0 1

ulasamadigi potansiyele nlfuz ederken, glcli tecriibesini kullanarak

pazarda etkinligini strdlrtyor. Bu durum, basta banka disi faktoringler 0'0m 2292232232322 902°2 0>
olmak Uzere rakiplerine karsi olumlu ayrismasina katki saglamaktadir. § § § ;% % % g %’ % u:% f% é
Yiiksek ozkaynak karliig: siirdiiriilebilir biiyiimeye katki saghyor... _L|DFA(TL)I;gReE(B|§T_1OO (sag eksen)
Lider Faktoring, artan faktoring hacmini gerceklestirdigi sermaye artisi ve

glclu 6zkaynak getirisi ile yillar icerisinde bliyiimeye devam etmistir. 2008-

2022 yillan arasinda faktoring sektdriini toplam &6zkaynaklari %15 yillik Kadirhan Oztiirk
bilesik blylime kaydederken, sirketin 6zkaynaklari %20°'lik yillik bilesik +90 212 355 4646
buylime performansi gostermistir. 2023-2028 yillarini kapsayan degerleme kadirhan.ozturk@tacirler.com.tr

doénemimizde, sirket 6zkaynaklarinin yillik %29 bilesik biylime oraniyla 4.6
milyar TL'ye ulasacagini tahminliyoruz. 9A23 itibariyle yillik bazda sirketin
aktif karlihgi %20,13, 6zsermaye karliigi %82,60 seviyesine ylkselirken,
2024T donemi icin %70,6, 2025T donemi icin %56,1'lik ortalama 6zkaynak
karhligi 6ngoriyoruz.

Oguzhan Kaymak
+90 212 355 2604

oguzhan.kaymak@tacirler.com.tr

Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Yatirhbm Temasi

Tiirkiye'de gerceklesen yeni para politikasi ve sikilasma.... Faktoring sirketleri,
yapisi geredi yerel ekonomideki aktiviteye yiliksek duyarlilik géstermektedir. Son
donemdeki ekonomik konjonktlr, faktoring sektdori genelinde etkisini
gosterirken, 2023 yilinin 2. yarnisinda gerceklestirilen ekonomi politikasi ve
beraberinde getirdigi gorinim sayesinde, isletmelerin sermaye ihtiyacini
karsilamak icin saglanan finansmanin getiri makasinin organik bicimde faktoring
sirketleri acisindan pozitif yénde acgiimaktadir. Yeni parasal ve ekonomi
politikalariyla, dezenflasyonun saglanmasi konusunda kararli adimlarinin devam
etmesi durumunda faktoring sirketlerinin 6zkaynak reel getirisinin kuvvetli
seyredecegini 6ngoriyoruz.

Sektordeki uzun yillarin getirdigi tecriibe ile giiclii know how... Lider
Faktoring ("LIDFA") 1992 yilinda Tirkiye'deki sanayi ve ticari sirketlerin yurt ici
alacaklariin finansmani igin ¢éziimler sunma amaciyla kurularak, 30 yili askin
stredir cesitlendirilmis musteri portfoyline etkin faktoring hizmeti sunmaktadir.
Yurt ici islem hacmi agisindan en yiksek faktoring sirketlerinden biri olan Lider
Faktoring, sektordeki glicli tecriibesiyle 35 bini askin misteri portféyline hizmet
vermektedir. Yillar icerisindeki biriken gli¢cli know-how ve muisteri gaminin hem
sektorel hem de iller bazinda cesitlendirilmis olmasi neticesinde rakiplerine gore
distk batik oranina sahiptir.

Yeniden biiyiime egilimine giren faktoring sektorii... Tirkiye'de bir stiredir devam
eden yiksek enflasyon ortami, Faktoring sektérinin karliigini Uzerinde baski
olusturdu. Ancak 2023 yilinin ilk 9 ayinda 6zkaynak reel getirilerindeki pozitif ayrisma
sayesinde Faktoring sirketlerinin donem net kari, 2022 yilinin ayni dénemine gore
%245 oraninda artarak 9,2 milyar TL seviyesine ulasti.

Yiiksek Ozkaynak reel getirisi ile siirdiiriilebilir gelir akisi... Son yillarda
gerceklesen yilksek enflasyon ortami, Faktoring sektoriinde yilksek 6zkaynak
maliyeti ve zayif 6zkaynak karliigina sebep olarak 6zkaynak reel getirisinde
negatif goriiniminde etkili oldu. 2023 yilinda ise bu makas tekrar 6zkaynak
karlihgi lehine agilarak, Faktoring sirketlerine yeniden 6zkaynak reel getirisi elde
etme imkani sundu. Yeni ekonomi ydnetimi ile birlikte, 6zkaynak reel getirisindeki
pozitif goriinimiin 2024 yili genelinde de destekleyecek sekilde iyilesmeye devam
edecegini duslinlyoruz. Lider Faktoring’'in, genis muisteri tabani & yaygin dagitim
agi, glcli risk yonetim uygulamalari, yiksek aktif kalitesi, dengeli sermaye yapisi,
Tirk bankalari ile kurdugu gucgli iliskiler neticesinde yillar icerisinde blyimesini
devam ettirecegini diisiinliyoruz.

Riskler: Ekonomik konjonktiirde olasi makro belirsizliklerin olusmasi yada mevcut
politikalardan sert bir donis durumunda sektoriin karliigina direkt etkisi olan
Ozkaynak reel getirilerinde negatif seyir olusabilir.

isletmelerin sermaye ihtiyaclarini karsilamak amaciyla bankalar tarafindan saglanan
ticari kredilerde blyimeyi destekleyecek finansman tesvikleri, faktoring sirketlerinin
potansiyel pazari agisinda bir daraltici unsur olarak gorilebilir.
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Lider faktoring, genis sube agi ile biiyiik, kiiciik, orta 6l¢ekli miisterilere niifuz
edebiliyor... Eylil 2023 donemi itibariyle genel mudirlik ve farkl iller/ilcelere
dagilan15 subesi, 161 calisani ile Lider Faktoring, 35 bini asan KOBI miisterilerine
faktoring ¢ozlimleri sunmaktadir. Miisteri bazi hacim ve alacak hacminin subeler arasi
dengeli dagilimi, olasi riskini minimize etmektedir.

Miisteri portfoyiiniin sektorler arasi homojen dagilimi olasi kayip riskini
minimize ediyor... Lider Faktoring, tekstilden otomotive 16'dan fazla farkli
sektorlerdeki misteri ihtiyaclarina ¢ozim sunmaktadir. Farkli sektorlerin toplam
icerisinde homojen dagilmasi, portfdy riskini minimize ederken, Lider Faktoring'in de
pazardaki penetrasyonuna katki saglamaktadir. 9A23 doénemi itibariyle faktoring
alacaklarinin sektorler bazinda dagilimi incelendiginde, %14'lik pay ile insaat birinci
sirada yer alirken, %0,3'lik pay ile turizm sektdri son sirada yer almaktadir.
insaat&yapi, ticaret, tekstil, demir ve celik sektérleri toplam faktoring alacaklarinin
yaklasik %52'sini olusturmaktadir.

Mdasteri portfoyliniin cografi bazda cesitlendirilmesine ek olarak sektorler arasinda
dagilim saglanmasi, riskin  yonetilebilirligi  acisindan  etkinlik ve avantaj
kazandirmaktadir. Asagidaki tabloda 9A23 dénemi itibariyle musteri portfoylnin
sektorel dagihmi, sektorlerin faktoring alacaklari ile sektorlerin faktoring hacimleri yer
almaktadir.

Tablo: 9A23 D6nemi Miisteri Portfoyiiniin Sektorel Dagilimi

9A23 itibariyle Toplam Faktoring Alacaklarinin Sektérel Dagilimi (TL)

9A23 Faktoring AL L

Sektor Alacaklan (bin TL) Oran Alacal_(rlf)rl (bin
insaat 405.878 13,81% 268.389 13,79%
Tekstil 391.461 13,32% 259.552 13,34%
Ticaret 390.252 13,28% 257.077 13,21%
Demir Celik 353.316 12,02% 234.167 12,03%
Otomotiv 221.836 7,55% 148.592 7,64%
Gida 216.869 7,38% 142.015 7,30%
Kauguk ve plastik Grinler 160.104 5,45% 105.707 5,43%
Makine 156.526 5,33% 103.996 5,34%
Kagit artinleri 151.967 5,17% 100.954 5,19%
Agac ve orman Urinleri 97.697 3,32% 64.340 3,31%
Tarim 90.973 3,10% 61.482 3,16%
Elektrik ve elektronik 86.474 2,94% 56.401 2,90%
Kimya 67.531 2,30% 44,799 2,30%
Deri ve deri Urinleri 32.417 1,10% 21.487 1,10%
Turizm 9.305 0,32% 6.186 0,32%
Diger 106.705 3,63% 70.828 3,64%
Toplam 2.939.311 100% 1.945.972 100%

Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatinm

Sirket Raporu / LIDFA 3



20 Kasim 2023 TACIRLER

YATIRIM

Tablo: Faktoring alacaklarinin sektorel dagilimi (31 Aralik 2022)

14% 14%

13%
13%
8% 12%
m insaat m Tekstil m Ticaret Demir gelik
Otomotiv = Gida m Kauguk&Plastik m Makine
= Kagit m Agac&Orman = Diger

Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatirim

9A23 doénemi itibariyle toplam faktoring alacaklari 2.9 milyar TL'ye ulasirken, toplam
alacaklar misteriler bazinda dengeli dagiimaktadir. Misteri portféylinin homojen
dagilimi sayesinde, daha riskli yani batik orani riski yiksek olan sektorlerde Lider
Faktoring'in olasi kayip riskini elimine etmektedir.

Yillar bazinda azalan kabul oraniyla Lider Faktoring nitelige 6ncelik vermektedir.

Mevcut konjonktlr faktoring sirketleri icin olumlu zemin olustururken, ekonomik
konjonktirin degismesi durumunda Lider Faktoring, genis tabana yayillan misteri
portféyl sayesinde tekrardan kabul oranini artirarak olusacak olumsuz bir dénguyu
kompanse edebilecek glice sahiptir.

Sirket Raporu / LIDFA 4
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Tablo: Yillara Gore Aktifler (mn TL)

Lider Faktoring'in toplam aktifleri 2008 — 2022 yillari arasinda yillik %19'luk bilesik
blylime performansi géstermistir.
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Tablo: Yillara Gore Yiikiimliiliikler (mn TL)
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Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatinrm
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Sirketin faktoring alacaklarinin vadesi agirlikli olarak 70—100 giin araliginda iken,
fonlama daha uzun vadelidir. Guglu aktif blylmesinin yani sira faktoring alacaklarinin
kisa vadeli donemlere yayilmasi, aktiflerin likiditesini ylkseltmektedir. Bu durum, Lider
Faktoring'e olasi konjonktir degisimlerine gore hizli pozisyon alabilme kabiliyeti
kazandirmaktadir.

Tablo: Alacak vadesi

Cek vadeleri (Alacak vadesi, toplam alacaklarin %'si olarak)
>0,0% 43,6%
40,0% 35,5%
30,0%
21,0%
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0,0%
0,0%

1 aya kadar 1-3 ay 3-12 ay 1 yildan uzun

Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatinrm

e Lider Faktoring, yillar icerisinde sube agini genisleterek, genel middrlik ve 15
subesi ile 50 sehirde musterilerine hizmet vermektedir.

Tablo: Miisteri faktoring alacaklarinin bélgesel dagilimi (31 Aralik 2022)
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Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatirm
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Lider Faktoring, mevcut mdsteri portfoylnl kredi riskinin etkin yonetimi adina
sektorel, cografi ve miisteri bazinda cesitlendirmektedir.

Tablo:
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Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatinrm
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Yiliklandirilmis Finansal Gostergeler

2008 — 2022 yil sonu ddénem itibariyle Lider Faktoring'in toplam islem hacmi yillik
%13'luk bilesik bliylime performansi gergeklestirirken, 2022 yil sonu hacmi 2008
yilina gore 5.7 kat artarak 4.8 milyar TL'ye ulasti.

Tablo: Yillara gore toplam islem hacmi

islem Hacmi (mn TL)
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Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatinm
Lider Faktoring'in 2008 — 2022 donemi toplam faktoring alacaklari incelendiginde
%18 oraninda yillik bilesik biyiime gerceklestigi ve 2022 yil sonu itibariyle 9.9 kat

artisla 1.8 milyar TL diizeyine ulastigi gorilmektedir.

Tablo: Yillara gore toplam faktoring alacaklari

Faktoring Alacaklari (mn TL)
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Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatinrm
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Lider Faktoring'in 2008 — 2022 donemi toplam &zkaynaklari %20 oraninda yillk
bilesik buylime performansi gosterirken, 2022 yil sonu itibariyle 13.4 kat artisla 506
milyon TL'ye ulasmistir.

Tablo: Yillara gore 6zkaynak biiyiikliigii

Ozkaynaklar (mn TL)
600
506,4
500
400
300
216,4

200 132 7156,1 170,2176,5
977 107,1 918 1124 ’
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a1
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LIDFA Hakkinda

Lider Faktoring ("LIDFA") 1992 yilinda Tlrkiye'deki sanayi ve ticari sirketlerin yurt
ici alacaklarinin  finansmani icin ¢6zimler sunma amaciyla kurulmustur.
Faaliyetlerinin tamamini yurt icinde stirdiren Lider Faktoring, musteri portféyline
faktoring hizmeti saglamaktadir. Lider Faktoring'in sermayesinin %15l ortak satisi
yoluyla 2014 yilinda halka arz edilmis olup, sirket paylari o tarihten bu yana Borsa
istanbul A.S."de (BIST) islem gérmektedir. Eylil 2023 dénemi itibariyle 15 subesi,
161 calisani ile Lider Faktoring, cogunlugu sanayi sirketlerinden olan, 35 bini asan
KOBI musterisine yurt ici alacaklarin finansmani konusunda hizmet saglamaktadir.
Lider Faktoring, genis misteri tabani & yaygin dagitim agi, glgli risk yonetim
uygulamalari, yiksek aktif kalitesi, dengeli sermaye yapisi, Tirk bankalari ile
kurdugu guclt iliskiler neticesinde vyillar icerisinde buylUmesini surduren,
Turkiye'nin 6nde gelen bagimsiz faktoring sirketi olmustur.

Ortaklik Yapisi: Lider Faktoring ‘in sermayesinin %15’l ortak satisi yoluyla 2014 yilinda
halka arz edilmis olup, sirket paylari o tarihten bu yana Borsa istanbul A.S. ‘de (BIST)
islem gérmektedir. Sirket paylar 30 Eylil 2023 tarihi itibariyle BIST -Ana Pazar'da islem
gormektedir. Yillar icerisinde sermaye ve ortakll yapisini da glclendiren Lider
Faktoring, bu zaman zarfinda uluslararasi bir bankacilik grubu olan Credit Suisse’i de
(Eylul 2018'de paylarini satmistir) hissedarlari arasina katmistir.

Sirket paylart A, B ve C Grubu olarak t¢ gruba ayrilmis olup tamami 6denmis olan
50.000 TL'ye tekabul eden 50.000 adedi A Grubu, 228.623.800 TL'ye tekabul eden
228.623.800 adedi B Grubu ve 25.126.200 TL'ye tekabil eden 25.126.200 adedi C
Grubudur.

Sirket Raporu / LIDFA 9
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Lider Faktoring ‘in ana paydaslari aile Uyeleridir. 30 Eyltl 2023 tarihi itibariyle sirketin
¢tkarlmis sermayesi 253.8 milyon TL'dir. Sirket'in %40,11 oraninda payi ise halka agik
konumda olup Borsa istanbul'da islem gérmektedir. Aile tyeleri tim A Grubu paylara
sahiptir. Nedim Menda ise C Grubu paya sahiptir. B Grubu ise adi paylardan
olusmaktadir. B Grubu pay sahipleri, her adi paydasin sahip oldugu haklarin yani sira,
temettl dagitimlarinda ekonomik haklara ve pay ihraci yapildigi taktirde dncelikli satin
alma hakkina sahiptir. A ve C grubu pay sahiplerinin ise Yonetim Kurulu aday secimi,
onemli nitelikteki kararlarda oy kullanimi gibi imtiyazlara sahiptir. Sirketin ortaklik
yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo: Lider Faktoring Ortaklik Yapisi

9,38%

m Halka Acik = Nedim Menda Jak Sucaz = Diger

Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatirim

Lider Faktoring, 2016 yilinda ana faaliyet konusu mevduat bankalarinin, katihm
bankalarinin ve diger tim mali kurumlarin alacaklari ile diger varliklarini satin almak
ve satmak basta olmak Uzere varlik yonetim faaliyetlerinde bulunmak olan Denge
Varlik Yonetim A.S.'nin %100 oranindaki payini satin almistir. Lider Faktoring ‘in Denge
Varlik disinda baska bir grup sirketi bulunmamaktadir

Sektor Hakkinda

Faktoring Yapi ve isleyisi: Faktoring, mal veya hizmet satisindan dogmus veya
dogacak alacaklari temlik alarak satici firmaya garanti, tahsilat / alacak yonetimi ve
finansman (6n 0Odeme) hizmetlerinden en az birinin sunuldugu finansal bir
enstrimandir. Faktoringde iki farkli secenek bulunmaktadir. Birincisi kabull riicu
faktoringde sirketin ilgili misteriye cirantalara ve borgluya karsi riicu hakkini igerir.
ikinci olarak kabulii riicu olmayan faktoringde ise sirket sadece cirantalara ve borgluya
karsi rtcu hakki vardir. Operasyonel sistemleri giicli olan faktoring sirketleri
alacaklarina karsilik basta yerel bankalar olmak uzere ¢esitli kaynaklardan finansman
saglamaktadirlar. Faktoring sirketlerinin denetimi ve kontroll, Ekim 2006'dan bu yana
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) tarafindan yapilmaktadir.
Asagidaki gorselde faktoring sektoriindeki fonlama sureci yer almaktadir.

Sirket Raporu / LIDFA 10
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Tablo: Fonlama Siireci

Finansman Ihtiyaci

Borg¢ Verme T Mal ve Fatura

4 Miisteri Cek/Faturalar Miisteri Cekleri

Teminath Finansman

Bankalar ve Diger

< kreditorler

Miisteri Cek/Faturalar

Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatirum

Tark sirketleri isletme sermayesi ihtiyacini karsilamak icin Tlrkiye'de yaygin olarak
kullanilan bir finansman modeli olan faktoring hizmetlerinden yararlanmaktadirlar.
Faktoring, sirketlerin finansmana ulasma hizi, faktoring ile banka kredilerinin birlikte
kullanilmasinin sagladigi esneklik gibi etkenlerin yani sira, bankalarin bu tir kredilere
olan talepleri tam olarak karsilayamamasindan kaynakli olarak Turk sirketleri icin cazip
bir finansman modeline dénismustir.

Faktoring ‘'in fonlama siireci incelendiginde KOBi'lere yonelik hizmet sunan, yasal
ortami geregi faturall ticareti tesvik eden ve finans sektériinde rekabet ve canliligi
artiran bir finansman alternatifi olarak 6ne ¢ikmaktadir. Faktoring sirketlerinin
cogunlugu 90 ile 120 giin vade ile calisirken, agirlikli olarak 3 aydan kisa sureli vadeler
icin iskonto uygulamaktadirlar.

Lider Faktoring Turkiye'deki kiiclik ve orta buylklukteki Gretim sirketleri ile faktoring
islemleri gerceklestirmektedir. Misteriler ile standart faktoring sdzlesmeleri yapilirken,
gerceklestirilen her bir s6zlesme temlik edilecek alacaklar icin musterilerin verdigi
garantileri, faktoringe tabi olacak azami miktari, islemin tamamen riicu edilebilir
niteligine iliskin yuktUmlultkleri, musterinin veya garantoriin 6deme veya temlik
yontemlerini ve sona erme kurallarini kapsamaktadir. Sozlesmeler ise siresiz
yapilmaktadir. Ancak, bazi temerriit hallerinde s6zlesmeyi aninda sona erdirme hakki
da bulunmaktadir. Sézlesme bitiminde ise sirkete (faktoring) karsi 8denmesi gereken
tim tutarlar muaccel hale gelmektedir.
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Faktoring sozlesmeleri riicu edilebilecek ve taraflar arasinda zincirleme sorumluluk
iceren sekilde diizenlenmektedir. Kesidecinin borglu oldugu cek takas sistemi aracilig
ile tahsil edilmezse, musteriye riicu edilir; musterinin ddemedigi durumda, ciranta(lar)
varsa, zincirleme olarak cirantalar muteselsil olarak sorumludurlar. Her islemde
zincirleme ciranta(lar) olmayabilir; cek kesideci-misteri-faktoring sirketi arasinda
gidebilir.

Lider Faktoring, hizmet sundugu muisterileri kendi musterilerine Grlnlerini satmakta
ve satis karsihginda da ileri tarihli ¢ekler alirken, ilgili musteri ya da kesideci ya da son
ciranta olabilmektedir. Cekler genelde 90 ile 100 gin ileri tarihli olurken, ¢ekin tarihi
ise vade bitimi olarak islem gérmektedir.

Lider Faktoring, alacaklara konu olan her ¢ekin 6denmesine dair bilgi elektronik olarak
¢ek hizmeti sunan bankalardan temin ederken, elektronik ortamda da izleme
saglamaktadir. Cesitli departmanlar 6deme bilgilerini sisteme isleyip, ejer 6deme
yapilmadiysa cekin orijinal kopyasi riicu ve takip sureci igin bilgilendirmede bulunurlar.

Tablo: Fonlama Semasi

Finansman ihtiyaci

m?::::!:‘erdi‘i malve f Miisteri Geki (1) . Miisteri Geki (1) e
usterisine verd , Mijster\'gek\' ) Ciranta ~ [Pudelalel  (iranta [REEed  Kesideci-1
hizmetler icin faturasi Mal / Hizmetler
E— UsteriA' Miist k 2 Miisteri Geki (2 —
MasterlAfin (MisteriGeki(2) TN isteri Cel (2) [NERNNGTVNNR  Mister Ceki 2 Kesideci-2

“«— < miisterisi

Migteri Cekleri Gctari i
Usteri Cekleri Milsteri Gekleri Mu;ten(;eklln) C Ciranta Kesideci-n
Misteri Cekl (n) Migteri Cekl (n)

Faktoring Sirketi

Garantili
Finansman

Bankalar / Diger
Kreditorler

Misteri Cekleri &
Faturalan

Kaynak: Sirket Verisi, Tacirler Yatirim

Lider Faktoring, finansmanin onaylanmasi siirecinde gergeklestirdigi kredi inceleme
prosedurl, oOncelikle alacagin 6denmesinde kullanilacak olan c¢ekin kesidecisini,
ardindan cirantasini kapsamaktadir. Kesidecinin bor¢lu oldugu cek takas sistemi
aracihg ile tahsil edilemezse, musteriye riicu edilmektedir. Misterinin 6demedigi
cirantalar, zincirleme olarak muteselsilen sorumluluk altindadir.
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Faktoring isleminde, satici firmalar vadeli satislardan dogan alacaklarini faktoring
sirketine devreder. Faktoring sirketi, bu alacaklarin tahsilatini takip eder ve satic
firmaya nakden 6deme yapar. Satici firmalar, tahsilat takibini faktoring sirketine
devrederek, asli faaliyetlerine odaklanabilir ve bu sayede siirdirilebilir ve gtivenli bir
sekilde buyuyebilir.

Saticl firmalar, vadeli satislarindan dogan alacaklarini faktoring sirketine devrederek,
bu alacaklarin bir kismini vadelerinden 6nce nakit olarak kullanabilirler. Bu sayede,
alacaklarin nakde doénisima hizlanir ve isletmenin blyiumesi icin gerekli nakit, dis
kaynaklara gerek kalmadan elde edilmis olur.

Faktoring, isletmenin blylmesine paralel olarak isletme sermayesini de saglar ve
firmalarin isletme sermayesi gereksinimini azaltir.

Lider Faktoring, kredi risk yonetimi kapsaminda kredi portfoytnu etkin yoneterek
sektorel, cografi, misteri ve kesideci bazinda cesitlendirmektedir. Temel olarak
faktoringe talep olan, sanayi merkezlerine yakin ve faktoring penetrasyonunun
distk oldugu bdlgelere yogunlasilirken, etkin kredi risk ydnetimi icin cesitli
hedefler belirlenmektedir. Bu hedefler:

e Herhangi bir sektérden dogan faktoring alacaklari, toplam alacaklarin
%20'sini gecmemesi,

e Hicbir miisteriden toplam alacaklarin 6zkaynaklarin %10’unu
gecmemesi,

o Hicbir kesideciden toplam alacaklarin 6zkaynaklarin %4'iinii gegmemesi,

e Hicbir ilden alacaklarin toplam alacaklarin %12,50'ini gegcmemesi
seklindedir. istanbul digindaki en biiyiik ii¢ ilden olan alacaklar ise
toplam alacaklarin %30'unu geg¢mezken, istanbul icin bu oran %50
seviyesindedir.

Tiirkiye'de Faktoring Sektorii
Finansal hizmetlerin gesitlenmesi, gelismesi ve derinlesmesi yolunda 6nem tasiyan
bankacilik disi finansal sektorler Turkiye'de yillar icerisinde gelisimini stirdurirken,

finans sistemi icindeki paylari her gegen giin artis gostermektedir.

Turk faktoring sektdri 2022 yil sonu itibariyle Lider Faktoring de dahil olmak Gzere
49 adet sirket faaliyet gosterirken, tiim sirketler Finansal Kurumlar Birligi'nin tyesidir.

Sirket Raporu / LIDFA 13



20 Kasim 2023 TACIRLER

YATIRIM

Tablo: Faktoring ve Bankacilik Sektor Gostergeleri

Faktoring Sektorii Karlilik Oranlan Bankacilik Sektorii Karlilik Oranlari
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Degerleme

Lider Faktor’i icinde bulugundugu mali sektor yapisi geregi gelecek donem net
kar ve ortalama 6zkaynak karliligi projeksiyonu iizerinden degerliyor ve 12 ay
ileri hedef fiyatimizi pay basina 15,57 TL olarak hesapliyoruz. Belirlemis
oldugumuz hedef fiyat %102 getiri potansiyeline isaret etmektedir.

Tablo: Lider Faktoring Ekonomik Katma Deger (EKD) Degerlemesi

Degerleme Modeli

TL mn 2022 2023T  2024T  2025T 2026T  2027T

Esas Faaliyet Gelirleri 509,17 1.379,04 2.467,92 2.947,05 3.477,95 4.034,70 4.559,56
Yullik Biiyiime 171% 79% 19% 18% 16% 13%
Briit Kar (Zarar) 205,55 750,20 1.394,35 1.586,88 1.873,83 2.174,87 2.458,90
Yullik Biiyiime 265% 86% 14% 18% 16% 13%
Net Dénem Kari 206,88 704,82 1.451,05 1.653,12 1.883,75 2.149,19 2.385,89
Yullik Biiyiime 241% 106% 14% 14% 14% 11%
Ozkaynaklar 506,48 1.474,83 2.852,32 3.331,90 3.868,29 4.426,36 4.962,45
Yullik Biiyiime 191% 93% 17% 16% 14% 12%
Ortalama Ozkaynak 361,47 990,66 2.163,57 3.092,11 3.600,09 4.147,32 4.694,41
Ozkaynak Karlilik Orani 57,2% 71,1% 67,1% 53,5% 52,3% 51,8% 50,8%
Ozkaynak Maliyeti 36% 37% 35% 32% 29% 26%
Getiri Makasi 35,4% 30,3% 18,7% 20,6% 23,1% 25,1%
Ekonomik Katma Deger 351 656 578 740 956 1.177
Ekonomik Katma Degerin Buglnki Degeri 337 511 359 333 411 471
Sonsuz Biyime Orani 7%

Sonsuz Blytme Degeri 3.828

Sonsuz Biiyiime Degeri (BD) 1.531

Ekonomik Katma Degerin Buglnku Degeri 2422

Sonsuz Blyime Degeri (BD) 1.531

Ekonomik Katma Deger Toplami 3.953

Odenmis Sermaye 254

Hedef Hisse Fiyati 15,57

Hisse Fiyati 7,70

Getiri Potansiyeli 102%

Kaynak: Sirket verisi, Tacirler Yatirnm
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PROJEKSIYONLAR
Bilango 2018 2019 2020 2021 2022 2023T 2024T 2025T
Nakit ve benzerleri 8 11 20 10 34 116 162 193
Faktoring alacaklari 775 934 737 1.008 1796 4.181 5817 6.947
Takipteki alacaklar 0 31 29 30 18 27 38 45
Beklenen zarar karsiliklar 0 0 -29 -30 -17 -29 -40 -48
Maddi duran varliklar 69 60 60 67 176 388 539 644
Toplam varliklar 996 1.135 945 1.231 2.283 5.720 8.912 10.643
Alinan krediler 713 804 710 918 1480 2977 4142 4946
Faktoring borgclari 3 2 2 2 2 3 3 3
Kiralama islemlerinden borgclar 22 48 44 28 107 326 454 542
ihrac edilen menkul kiymetler (net) 92 99 0 47 101 405 564 673
Borg ve gider karsiliklari 6 7 9 9 22 37 52 62
Toplam yikiimliliikler 840 965 768 1.014 1.777 4.094 5.876 7.105
Ozkaynaklar 156 170 176 216 506 1.475 2.852 3.332
Odenmis sermaye 45 45 90 90 135 254 254 254
Diger 6zkaynaklar 1M 125 86 126 371 1.221 2599 3.078
Toplam kaynaklar 996 1.135 945 1.231 2.283 5.569 8.729 10.437
Gelir Tablosu 2018 2019 2020 2021 2022 2023T 2024T 2025T
Esas faaliyet gelirleri 299 205 144 223 509 1379 2468 2947
Finansman giderleri -260 -162 -124 -168 -304 -629 -1.074 -1.360
Brit kar 39 43 19 55 206 750 1394  1.587
Esas faaliyet giderleri -54 -50 -51 -56 -115 -292 -376 -525
Brit faaliyet kari -15 -7 -31 0 91 458 1.018  1.062
Net faaliyet kar 25 25 7 50 282 1.047 2046 2.288
Vergi dncesi kar 25 25 7 50 282  1.047 2.046 2.288
Vergi gideri -5 -7 0 -12 -75 -342 -595 -635
Net kar 20 18 6 38 207 705 1.451 1.653

Kaynak: Tacirler Yaturum Arastirma
* Biittin rakamlar milyon TL olarak ifade edilmistir.
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Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidirliik

Mispetiye Cad. B-3 Blok Kat 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
02123554646

Adana Cemnal Paga Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1D: 4 (0322) 457 7755
Akatlar irtibat Biirosu Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski Mo D: 10) Begiktag (0212) 35546 46
Ankara Remzi Oduz Ank Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya (0312} 4351836

Ankara - Cukurambar irtibat Biirosu  Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 Sagitozi Cankaya (0 312) 909 87 70

Antalya Sirinyall Mah. Ismet Gékgen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa (0242) 248 45 20

Bakarkdy Istanbul Cad. Bakarkdy Is Merkezi No: & Kat: 4 D: 14 Bakirkay (0212) 5705259

Bodrum irtibat Biirosu Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvan, Arbor-Abdullah Unal Cabuk I5 Merkezi Mo: 285/1-A6 Bodrum (0212) 355 46 46

Bursa Muradiye Mah. Cekirge Cad. Koger Apt. No: 49 Kat: 2 D: 4 Osmangaz (0224) 2256410

Cankaya irtibat Biirosu Gankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA (0212) 355 46 46

Denizli Urban I5Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeni (0 258) 265 87 85

Erenkdy Bagdat Cad. Cubukgu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy (0 216) 348 82 82
Gaziantep indlipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park 5 Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1D:5  (0342) 2323535

Girne Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Giirkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Gime - KKTC (0 392) 815 14 54-55-56
izmir SairEgref Bul. Ragip Sanh Is Merkezi Mo: 6 Kat: 3 D: 306 Cankaya (0232) 44501 61

izmir irtibat Biirosu Sehit Nevres Bulvan Eczacibag Apartmam MNo: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak (0 232) 241 24 50

izmit Himiyet Cad. Kaya ishani No: 39/5 [zmit 0262)3231133

izmit irtibat Biirosu Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit (0262) 2600101

Karadeniz Eregli Murtaza Mah. Hamamiistl Sok. I. Esat Tanen 5 Merkezi No: 19 Kat: 2 Karadeniz Eregli (0372) 316 4050

Kartal Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal (0216) 3062271 - 306 22 06
Kayseri Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldktd Sok. Girclioglu Plaza No: 5 K2 3 D: 11 Melikgazi (0352) 2210868 - 22282 51
Marmaris irtibat Biirosu Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglal Cad. Given Apt. No: 22 D: 2 Marmans (0252)3210800

Merkez Sube Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok MNo: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Begiktas (0212) 355 46 46

Mersin inénd Mah. 1401 Sok. Me:32 Pozcu Evo Kat2 No:10-11 Yenisehir Mersin (0324) 2381189

Trabzon irtibat Biirosu Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali |5 Merkezi Mo: 4 Daire: 4 Ortahisar [0462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta
olup finansal bilgi ve genel yatirim tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler, mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak
yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatirrmcinin Tacirler Yatiim Menkul Degerler A.S. ile Yatirim
Danismanligi s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi
zorunludur.

Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri
beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman igerisinde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu
raporda bahsedilen yatirm araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve
netice itibariyle yatinmcilar anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis
performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorisler yatinmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glincel ve giivenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. s6z
konusu bilgilerin dogru ve tam oldugunu taahhlt etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru
olmamasi ve/veya glincellenme nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatirrm Menkul Degerler
A.S. ve ¢alisanlar sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul
Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan cogaltilamaz, yayinlanamaz veya Gclincu kisilere gOsterilemez, ticari amagla
kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu buiitlin zarar ve ziyani talep etme hakkini
sakli tutar.

Cikar Catismasi Politikasi Geregi Finansal iliski Agiklamasi: Lider Faktoring A.S. ile Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.
gecmiste is iliskisi kurmus ve gelir saglamistir.
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