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TEB FINANSMAN A.S.

Derecelendirme Notu Gerekgesi

TEB Finansman A.S. (“TEB Cetelem”, “Sirket”), 1995 yilinda Turkiye’de kurulmus
olup 1996 yili Agustos ayindan itibaren tlzel ve gergek kisilere Griin ve hizmet
satin alimlarinin finansmani icin kredi kullandirmak lzere faaliyete gegmistir.

Sirket, Ocak 2009 tarihinden itibaren sadece tasit kredisi ve tasit kredisi ile birlikte
sunulan driunler igin finansman saglamaktadir. Sirket’in uyguladigi “satig
noktasindan hizmet” is modeli sayesinde, misterilere araglarini satin aldiklari
noktada kredi kullanma imkani sunulmaktadir. Rapor tarihimiz itibariyla, TEB
Finansman A.S.'nin tek pay sahibi Tirk Ekonomi Bankasi A.S."dir.

Sirketin yurt i¢i pazardaki konumu, finansman ve otomotiv sektérleri analizinin
yani sira, tarafimizca yapilan sektér mukayeseli analizler ve sirketin tasidig
finansal/operasyonel risklerinin incelenmesi neticesinde, TEB Finansman A.$’nin
notu, (Ulusal) kisa vadeli (TR) A1+ ve uzun vadeli (TR) AA olarak belirlenmistir.

GOrinim

Yurti¢i otomobil ve hafif ticari ara¢ pazari 2022 yilinda tretim sikintisi, arz-talep
dengesizligi, para piyasalarinda yasanan dalgalanma, enflasyon ve kur artisinin
da etkisiyle dnceki yila kiyasla %6,2 artarak 783.283 adet olarak, beklentilerin
altinda gergeklesmistir. 2023 yili Ocak-Temmuz déneminde ise dnceki yilin ayni
dénemine gore %63,1 artarak 668.828 adet olarak gerceklesmistir.

BDDK tarafindan agiklanan mali tablo verilerine gore, 2022 yilinda finansman
sirketlerinin yasayan kredi stoku (Net) 2021 yilina kiyasla %44,1 seviyesinde
artarak 61,7 milyar TL olmustur. Bu dénemde TEB Cetelem’in net finansman
alacaklari bakiyesi sektorin altinda %27,6 seviyesinde artisla 4,5 milyar TL'ye
ulagmsgtir.

Sirket tarafindan beyan edilen bilgilere gére, 2022 yil sonunda yeni agilan
kredileri 6nceki yila gére %33,7 seviyesinde artig gdstermistir. Finansal Kurumlar
Birligi (“FKB”) tarafindan agiklanan verilere gore, sektorde yeni acilan tasit
kredileri %66,2 seviyesinde artis gdstermistir.

Ekonomik konjonktliirde meydana gelen belirsizlikler ve bozulmalara ragmen
sektdriin sorunlu kredi rasyosu?® (“NPL”) 2020 yilinda %4,6, 2021 yilinda %3,3 ve
2022 yilinda %1,9 olarak gergekleserek yillar itibariyla disls trendi gdstermistir.
Sirket’in NPL rasyosu ise sektére gore daha iyi bir gelisim gostererek sirasiyla
%1,3, %1,4 ve %0,9 seviyesinde gerceklesmistir. 2023 yili 2.ceyrekte bu oran %1,5
olarak gergeklesmistir (2022 Q2 : %1,1)

Bagimsiz denetim raporu verilerine gére 12/2022 itibariyla Sirket’in net yabanci
para pozisyonu (-) 40 bin TL’dir. 2023 yili 2.ceyrekte (+) 8,9 milyon TL’dir. Bu tarih

itibariyla Sirket’in olasi kur ataklarina karsi kur riski bulunmamaktadir.

Belirtilen faktorlerin yani sira TEB Cetelem’in glicli sahiplik yapisi, etkin risk ve maliyet yonetimi ile finansmana erisim kabiliyeti
degerlendirmeye dabhil edilerek Sirket'in gorinimi “Stabil” olarak belirlenmistir. Diger yandan, kiiresel para ve sermaye
piyasalarinda son donemlerde goriilen olaganiisti gelismelerin ekonomik sonuglari tarafimizca yakindan takip edilmekte olup
gozetim donemi siiresince Sirket’e olasi etkileri degerlendirilecektir.

Takipteki Krediler
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seklinde hesaplanmistir.


http://www.tebcetelem.com.tr/

Metodoloji

SAHA'nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif bolimlerden
olugmaktadir. Kantitatif analizin bilegenleri; firmanin sektdr mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi ve nakit akig
projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir. Sektor mukayeseli performans analizi, sektér firmalarinin son donem
mali performanslari ile mukayeseli olarak ilgili firmanin konumunu belirler. Finansal risklerin analizi, firmanin mali rasyolarinin
objektif kriterler bazinda degerlendirilmesini kapsar. Bu analizde; likidite, kaldirag, varlik kalitesi, karhhk, volatilite ve
yogunlasma gibi alt basliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve stres senaryo projeksiyonlarini ele
alir, yikumlualiklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yonetim uygulamalari
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektor analizinde; sektoriin niteligi ve biyime hizi, sektérdeki rekabet yapisi,
mdisterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sektoriin yurtici ve yurtdisi risklere duyarliligi degerlendirilir. Firma analizinde;
pazar pay! ve etkinligi, biyime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman
kaynaklarina ulasimi, bilango disi yukamlultikleri, muhasebe uygulamalari ve ana/yavru sirket iliskileri ele alinir.

Kurumsal yénetim, metodolojimizde énemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak lzere 4 ana basligl icermektedir. SAHA’nin kurumsal yonetim metodolojisi
www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.


http://www.saharating.com/

Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gizeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gorisimizi yansitmakta, kisa
vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan sireye iliskin goriisimuizu ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz, en yiliksek kaliteyi gosteren AAA’ dan baslayip en disiik kalite (temerriit) olan D’ye kadar
verilmektedir. AA ve CCC kategorileri arasinda nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek igin arti (+) ve eksi (-) isaretleri kullantlir.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, A1, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa
tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir.

Uzun Donem

Notlarin Anlami

(TR) AAA
(TR) AL+ (TR) AA+ En ylksek kredi kalitesi. Finansal ylikimliluklerini yerine getirme kabiliyeti son derece
(TR) AA yuksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikiimet tahvilinden biraz daha fazla riske sahip.
(TR) AA-
(TR) A+ Kredi kalitesi ¢ok ylksek. Finansal yukiamliliklerini yerine getirme kabiliyeti ¢ok yiksek.
(TR) A1 (TR) A isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim riskini &nemli
sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Finansal yikumliluklerini yerine getirme kabiliyeti yiiksek ancak olumsuz ekonomik kosul
(TR) BBB+ ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yukumliliklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz ekonomik kosul
(TR) A3 (TR) BBB ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise, uygun koruma
(TR) BBB- parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla
yukamlaliguni yerine getirme kapasitesi zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadeli B1, B2, C kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa tarafindan
“spekilatif” olarak degerlendirilmelidir.

Asgari seviyede spekulatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama olumsuz
(TR) BB+ finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle yiz yiize. Menkul kiymet ise,
(TR) B1 (TR) BB yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme mevcut veya diger spekiilatif
(TR) BB- kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki, ihrag¢inin olumsuz ekonomik kosul ve
degisimler dolayisiyla yukimlGliguni yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi
belirsizlikler ortaya ¢ikabilir.
(TR) B+ Finansal yukumlaluklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak olumsuz
(TR) B2 (TR) B ekonomik ve. fi.nansal.k0§u||ara karst hayli has.sas. Menl.<u.l kiymet ise, zz?\manlnda
(TR) B- 6denmeme riski var. Finansal korunma faktoérleri, ekonominin, sektériin ve ihragginin
durumuna gore yiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirim yapilabilir kategorisinin olduk¢a altinda. Tehlikede ve finansal yiktumluliklerini
(TR) C (TR) CCC yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektorel ve finansal kosullarin olumlu gelismesi gerek.
(TR) CCC- Menkul kiymet ise, anapara ve faizin zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerrit. Sirket finansal yukiumliliklerini yerine getiremiyor veya sdz konusu menkul
kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, TEB Finansman A.$.’nin is birligiyle saglanan ve hem de TEB Finansman A.S.’nin kamunun
kullanimina agik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. tarafindan
hazirlanmistir.

Bu rapor Saha A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile ¢6ziimlenmesinden sonra
ortaya ¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihra¢ ettikleri borclanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleriicin asla bir al/sat 6nerisi olamayacagi gibi, belli
bir yatirimci i¢in o yatirim aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak dogrudan
veya dolayli olarak ugranabilecek her tirli maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu tutulamaz. Bu
yorumlarin Uglincli sahislara yanls veya eksik aksettiriimesinden veya her ne sekilde olursa olsun dogacak ihtilaflar da Saha
A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk ilkeleriyle hareket
eder ve davranis kurallari olarak IOSCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)'nun kurallarini aynen benimsemis ve web
sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2023, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bltin haklari sakhdir. Bu Kurumsal Yonetim Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve TEB Finansman A.S$.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda basiimasi,
¢ogaltiimasi ve dagitilmasi yasaktir.

irtibat:

Raporu Hazirlayan / Derecelendirme Uzmani:

Tuba Altuntas
taltuntas@saharating.com

Derecelendirme Komitesi Uyeleri:

S.Suhan Segkin
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