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ORFIN Finansman AS. (“Orfin” veya “Sirket”), Ordu Yardimlasma Kurumu
(“OYAK”) ve Renault sAS firmasinin istiraki olan RC Banque S.A. arasinda
yapilan ortaklik ile 13 Aralik 2011 tarihinde istanbul’da kurulmustur.
Distribltére bagl (“captive”) bir finansman sirketi olan Orfin‘in ana faaliyet
konusu tasit kredileri olup bireysel ve ticari musterilerine, Renault ve Dacia

Dacia yetkili saticilars nezdinde finansman destegi sunmaktadir. Ayrica Sirket,
Renault ve Dacia yetkili saticilarinin MAIS Motorly Araclar imal ve Satig
AS’den satin almis olduklan araglar icin stok finansman faaliyetini
sUrdurmektedir. Sirket, faaliyet izni cercevesinde misterilerine sundugu kredi
ile baglantl sigorta driinleri ile ilgili sigorta acentelik faalivetinde de
bulunmaktadir.

Orfin’in yurtici pazardaki gecmisi ve konumunun yan; sira, tarafimizea yapilan
sektdr mukayeseli analizler ve Sirket'in  tasidigi finansal/operasyonel
risklerinin incelenmesinin neticesinde uzun vadeli noty (TR) AA ve kisa vadeli
notu (TR) A1+ olarak teyit edilmistir,
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takipteki krediler (NPL)?

Mah.,
Balkan Cad., No:47, Umraniye,

2irketin esas faaliyet gelirleri 2021 yilsonu itibariyle bir énceki yila gére %69
artarak 674 mio TL seviyesine ulasmistir. Finansman giderleri ayni donemde

Kredi riski genel olarak ¢ok sayida bireysel misteriye dagilmistir, Sirketin
yasayan kredi bakiyesi 2021 yilsonu énceki yila gore %10,4 artarak 4.258 mio
TL olarak gerceklesmistir (2020: 3.859 mio TL). Bu tutar finansman sirketleri
toplam bakiyesinin yaklasik %10’una karsilik gelmektedir,

sirket yasayan kredilerini &z kaynag: disinda kullandigi banka kredieri ve
tahvil-bono ihraglari ile fonlamis olup 2021 yilsonu itibariyle 3.040 mio TL
banka kredisi, 631,34 mio TL'si tahvil-bono ihraci olmak tzere 3.672 mio TL
finansal yukimltlugi bulunmaktadr, 2021 yilsonu itibariyle sirketin kanuni

orani %0,95 seviyesinde gergeklesmis olup bu hususta Orfin sektdrden pozitif ayrismistir

(Finansman Sirketleri 2021 yilsonu tasit kredileri NPL orani: %2,26). Bu sonugla sirketin etkin bir risk yénetim prosediir(i

uyguladigi kanaati olusmustur,

2021 yilsonu

itibariyle Orfin’in yabanci para cinsinden borcu bulunmamaktadir. Sirketin net yabang para pozisyonu

pozitiftir,

Belirtilen faktdrlerin yani sira Orfin’in giicli sahiplik yapisi, risk ve maliyet yénetimi ile finansmana erigim kabiliyeti g6z
éniine alinarak Sirket’in gorinlimi “Stabil” olarak belirlenmistir. Diger yandan, kiiresel para ve sermaye piyasalari jle
kiresel tedarik zincirinde son donemlerde gériilen olaganistl gelismelerin ekonomik sonuclari tarafimizea yakindan takip
edilmekte olup gézetim dénemi slresince Sirket’e olasi etkileri degerlendirilecektir.

Takipteki Krediler .
| lanmistir.
Kredi Alacaklari+ Takipteki Krediley seklinde hesap Llielt:

L NPL orani:



Makroekonomik Goriiniim ve Sektor Analizi

Uluslararasi Para Fonu (IMF), Dinya Bankasi ve Ekonomik Kalkinma ve Is Birligi Orgutu (OECD) gibi uluslararas:
kuruluslarin 2020 ve 2021 yillarina ait en giincel ve bir nceki kiresel bliyime Ongorllerine asagida yer verilmistir:

2021
(Giincel) (Bnceki) (Giincel) (Gnceki)
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' Diinya Bankas:

lara yol actig vurgulanmigtir, Ayrica raporda, savagin patlak

artislan ve finansal piyasalardaki sikintilar slrdiigi takdirde,
el GSYIH biiyimesi icin savastan énce tahmin edilen %4,5

tuketici fiyat enflasyonunun yeklasik 2,5 puan artirilabilecegi

IMF tarafindan yayimlanan Ocak ayl Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu'nda, 2021'de %5,9 buylidtgi tahmin edilen
kiiresel ekonominin 2022'de %4,4 ve 2023'te %3,8 blyilimesinin beklendigi kaydedild;. Kovid-19 Omikron varyantina bagh
olarak (ilkelerde yeniden kisitlamalar uygulanmaya baslandii hatirlatilan raporda, artan enerji fiyatlari ve arz
kesintilerinin basta ABD olmak Uzere bircok gelismis ve gelismekte olan Ulkede beklenenden cok daha ylksek bir
enflasyona neden olduguna isaret edilmistir.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings ise kiiresel ekonomiye iligkin 2022 vl blylime bekientisini
%4,2'den %3,5'e distrmiistiir. Fitch'in raporunda biiylime tahminlerindeki 50z konusu asag yonli revizyonlarin yliiksek
enerji fiyatlarini ve ABD'nin tahmin edilenden daha hizli faiz artisina gidisini yansittig| ifade edilmistir.

2021 yilbasinda %1,5 seviyesinden hizli bir yikselisle Mayis ayinda %5,0 diizeyine ulasan 12 aylik ABD tiketici fiyat
endeksi, takip eden aylarda tirmanigin strdlrerek Subat ayinda gectigimiz 40 yilin rekoru seviyesinde %7,9 olarak
gerceklesmistir. Bunun sonucunda, varlik alim programini da tamamiamis olan FED, 2022 vili Mart ayl toplantisinda
politika faizini %0,25-0,50 araligina yiikselterek 2018 Kasim ayindan by yana ilk kez faiz artis karary vermistir. FED'in 16
Mart'da yayinladig beklentiler raporunda 2022 medyan faiz oran; beklentisi %1.9 olarak belirtilmis, buna gore gelecek
toplantilarda %0.25'erlik 6 kez faiz artigi beklentisi de artmistir. Ayni raporda, faiz artislan ile birlikte yillik enflasyonun da
%4.1ile sinirlt kalacag ongorilmiistir.

ABD gayrisafi yurtici hasilasi 2021 ilk ceyrekte %6,3 oraninda, ikinci ceyreginde yillik bazda %6,7 biyarken ciinci
ceyrekte %2,0'lik biylimeyle 2020'nin ikinci ceyreginden bu yana en zayif bllylimeyi kaydetmistir.

Avrupa Birligi Komisyonu yayimladigi Avrupa Ekonomik Tahminleri 2022 Kig Raporu’nda, AB ekonomisinin bu yil %4,
2023'te %2,8, Avro Bolgesi ekonomisinin de 2022'de % 4 ve 2023'te %2,7 biyliyecesi ongorilmustir. Son raporia birlikte
AB ve Avro Bblgesi'nin bu yilki biylime beklentileri %0,3 oraninda asag; yonli revize edilmis olmustur. AB Kemisyonu,
Avro Bolgesi'ne iliskin enflasyon beklentisini 2022 icin %2,2'den %3,5'e, 2023 icin de %1,4'ten %1,7've ylkseltmistir. AB
icin de enflasyon ongoriisi 2022 icin %2,5'ten %3,9'a, 2023 icin de %1,6'dan %1,9'a cikarilmistir,

Uluslararasi Para Fonu (IMF) Yénetim Kurulu, Rusya-Ukrayna savasinin ekonomik etkileri ve etkilenen ulkeler icin olas
mali yardimlar hakkinda yaptigi bilgilendirmede, bugday ve diger tahillar da dahil olmak Uzere enerji ve emtia fiyatlarinda
enflasyonist baskilarin artacagi, Covid-19 pandemisiyle bozulan tedarik zincirleri sorunu agilmaya calisirken, son
gelismelerin belirsizlik ortamin iyiden artirdig, belirtilmistir. Bilgilendirmede aynica, Rusya Federasyonu’na uygulanan
¢in ddeme yapma ve sinir 6teci finansal islemlerde bulunma kabiliyetinin dnemli dlclide bozuldugu
belirtiimistir. Ancak, devam eden savag ve buna bagl yaptinmlann kiiresel ekonomi lUzerinde ciddi bir daraltig etki
yaratacag) 6ngoérilmistiir,

Tiirkiye: Asagidaki tablo, 2020 yilinda %1,8 oraninda buyiiyen Turkiye'ye iliskin IMF, OECD ve Diinya Bankasinin 2021-
2022 yillari son resmi blyiime tahminlerini vermektedir. OECD Kasim 2021 gincellemesinde, 2021 yili igin Eylul ayinda
yaptigl %8,4’l ik blylme tahminini %9,0%a, 2022 yil; icin ise %3,1'den %3,3'e ylkseltmistir. Diinya Bankasi, Ocak 2022’de
yayimladigi Kiiresel Ekonomik Beklentiler Raporu’nda, Turkiye icin Ekim 2021°de yaptigi tahminlerinde revizyana gitmis ve
2021 igin biiyiime tahminini yizde 9,5, 2022 icin yuzde 2 ve 2023 icin yiizde 3 oldugunu bildirmistir. IMF, Ocak ay! Diinya
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3,1%

Goriiniim Raporu (Bnceki:
Evlil 2021 Ara Dénem Raporu) :

I i
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TCMB, politika faizini Mart 2021 toplantisinda 200 bps artisla %19 seviyesine gikarttiktan sonra Eylal PPK toplantisinda,
100 baz puan indirerek %18 seviyesine cekmis, boylece 1,5 il sonra ilk faiz indirim karan gelmistir. PPK, Ekim
toplantisinda politika faizini 200 baz puan, Kasim ve Aralik toplantilarinda 100%er baz Puan daha indirerek %14‘e
disiirmis, Subat ayinda ise faizin %14 seviyesinde sabit tutulmasina karar vermistir. Eylil ayindaki faiz indirimi 6ncesi
8,63 olan USD/TL kuru Aralik ayindaki son faiz indirimi sonrasi 18,36'ya kadar yikselmistir. Hikumetin “Tiirk Lirasina kur
korumali TL vadeli mevduat” trindni hayata gecirmesiyle kurda hizli bir dusls gergeklemis ve 2021 yilsonu USD/TL kuru

13,33 olarak aciklanmistir. Ne var ki, Rusya’nin Ukrayna'y: isgal operasyonuyla birlikte artan riskler sonucunda kurlar
tekrar gérece ylkselis trendine girmistir,

Merkez Bankasi, yilin ilk enflasyon raporunda, enflasyon tahminlerini yUkseltmistir. Buna gdre, 2022 yilsonu enflasyon
tahmini %11,8'den %23,2'ye ¢ikartilmis, 2023 yilsonunu enflasyon tahmini %7'den %8,2'ye yikseltilmistir. 2024
yilsonunda ise orta vadeli hedef olan %5 seviyesine gerileyerck istikrar kazanacag tahmin edilmektedir

Ticaret Bakanligi tarafindan Uger aylik dénemler halinde uygulanan Dis Ticaret Beklenti Anketi sonuclarina gore, 2022 yi|,
1. geyrek ihracat Beklenti Endeksi bir dnceki ceyrege gore 15,5 puan gerileyerek 115,8 olarak gergeklesmistir. ithalat
Beklenti Endeksi ise bir neeki ceyrege gore 10,7 puan artarak 118,8 olarak gergeklesmistir,

Rapor tarihimiz itibariyla temel makro ekonomik gelismeler asagidaki sekilde dzetlenebilir:

Giince| Onceki
Deger

Gosterge Actklama

: ' Uretim yéntemine gore dort donem toplamiyla elde edilen yillik GSYH, Zincirlenmis hacim
endeksi olarak, 2021 yilinda bir 8nceki vila gére %11,0 artmistir. GSYH'vi olusturan
| faaliyetler incelendiginde; 2021 yilinda bir 6nceki yila gére zincirlenmis hacim endeksi

Biiyiime ‘ 2021-04 2021-Q3 . olarak; hizmet faaliyetleri toplam katma deferi %21,1, diger hizmetler %20,3, bilgi ve

(TUIK) " ! 7,49 | iletisim faaliyetleri %20,2, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %17,3, sanayi
' : { %16,6, kamu ybnetimi, egitim, insan sagligi ve sosyal hizmet faaliyetleri %7,0 ve
! | Bayrimenkul faaliyetleri %3,5 artti. Finans Ve sigorta faaliyetleri %9,0, tarm sektdrii %2,2
! | ve insaat sektéril ise 20,9 azalmistir.
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| [ Tirkiye genelinde 15 ve daha yukan yastaki kisilerde issiz sayist 2022 yili Ocak ayinda bir

I i | Onceki aya gore 21 bin kisi artarak 3 milyon 859 bin kisi oldu. issizlik orani jse degisim
i 2022/01 : 2021712 | :

spslallk i | gbstermeyerek %114 seviyesinde gerceklesmistir. Istihdam edilenlerin sayist 2021 yih

(TUIK) Po1L,a% i 11,4% | Ocak ayinda bir dnceki aya gore 43 bin kisi azalarak 29 milyon 910 bin kisi, istihdam oran|

TUFE'de Mart ayinda bir 6nceki aya gére 95,46, bir &nceki yilin Aralk ayina gore %22,81,

Enflasyon j 2022/03 | 2022/02 bir &nceki yilin ayn ayina gére %61,14 ve on iki aylik ortalamalara gore %29,88 artis
TUFE 61,14% 54,44% | Bergeklesmistir. Yi-UFE Mart ayinda bir 8nceki aya gére %9,19, bir onceki yilin Aralik
UFE i

: ayina gbre %29,31, bir 6nceki yihin ayni ayina gére %114,97 ve on iki ayhk ortalamalara

nayi Uretim Endeksi, 202 yinda gectigimiz yilin ayni ayina kiyasla %7.6
iartmistir. Alt sektdrler incelendiginde, 2022 yili Ocak ayinda madencilik ve tagocakcilig
sektdril endeksi bir éneeki yiln ayni ayina gire %8,3, imalat sanayi sektérii endeksi %7,7
jve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme retimi ve dagitimi sektéri endeksi %5,6
j artrmistir,

Sanayi Uretim
Endeksi

(TUiK)

_ilTl'.Jrkiye otomobil ve hafif ticari arac toplam pazar, 2022 yill Ocak-Mart doéneminde bir

Otomobil ve .
2022/02 | 2022/02 i Bneeki yilin ayni dénemine gbre %235 azalarak 152.050 adet olarak gerceklesmistir,

Hafif Ticari Arag ; i | = e A =
Satislary | 152,050 ' 87783 | 2022 yil Mart ay1 otomobil ve hafif ticari arag pazan ise 2021 yil Mart ayina gore %334
(ODD) I |

! Tiirkive genelinde konut satislar Subat ayinda bir 'c'mcéki yihin ayni ayina gére %20,1
2022/02 2022/01 | ;

| artarak 97 bin 587 olmustur. Konut satislarinda istanbul 18 hin 752 konut satisi ve %19,2
i ip olmustur.

Konut Satiglar
{TUIK)

97.587




Giincel Onceki

Gasterge ;
8 Deger

Aciklama

Tiirkiye imalat
PMI
(ISO-1HS Markit)

2022/03 ' 2022/02 f$ubat ayinda 50,4 olan manget PMI Mart'ta 49,4'e gerilemistir. Béylece erideks son 10
a4 | 50,4 | avdailk kez esik deger 50,0'n altinda kaydedilmistir.
r ! o

e s A

H

Euro Bolgesi ! 2022/03 | 2022/02 les Markit'in acikdadigr Euro B&lgesi imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Mart
:l"::::ta T\:}' ! i ayinda, Subat ayindaki 58,2 puandan, 56,5 puana diismiistir.
18,4}

Tiiketici Giiven 2022/03
Endeksi

(TUiK, TCMB)

Bankacilik | eminde Tiirk Bankacilik Sektériiniin, aktif biiyikligi 2021 yilsoruna gére
Sektorii NPL i 2022/01 | 9%2,9 artarak 9.482.668 milyon TL, krediler %5,5 artarak 5.171.470 milyon TL, menkul
Rasyosu 3,13% degerler %7,0 artarak 1.579.664 milyon Tl've ulasmistir, Bu dénemde kredilerin takibe
{BDDK) i donlistim orani %3,02 olmustur.

Biitce Dengesi 2022/02
(Milyar TL) :
(Haz. Mal. Bak.)

L 2022/01 {2022 vili Subat ayinda merkezj yonetim blitce giderler 200,8 milyar TL, biitge gelirleri
1 270,6 milyar TL ve biitce fazlasi 69,7 milyar TL olarak gerceklesmistir. Ayrica, faiz disi
30,0 biitce giderleri 1571 milyar TL ve faiz digi fazla ise 113,4 milyar TL olm ustur.

Cari Denge 2022 01 2021/12 | Cari islemler acig, bir snceki vilin Ocak ayina gére 5.336 milyon ABD dolar: artarak 7.112

(Mio USD) r milyon ABD dolari ofarak gergeklesmistir, Bunun sonucunda on iki ayhk cari islemler acig
(TCMB) -7.112 | .3ga1 20223 milyon ABD dolari olmustur

COVID-19 salginin getirdigi belirsizlikler ve {lke genelindeki kapanmalar sebebiyle 2020 yilinin ik yansinda yurtigi
otomobil ve hafif ticari ara¢ pazannda daralma gérilse de yiin ikinci yarisinda normallesme adimlari, asilama
calismalariyla ilgili gelismeler, salgin nedeniyle bireylerin toplu tasima yerine bireysel ulasimi tercih etmesi, kamu
bankalarinin tasit kredileri icin cesitli adimlar atmas ve biriken talebin etkisiyle hizli bir toparlanma gerceklesmistir. Banka
Disi Finansman Sektoriiniin yasayan kredi stoku (net), 2020 yilsonunda bir éneeki yila gbre %35,6, 2021 yilsonunda ise
%33,6 seviyesinde bdylmistir. Finansman sektoril temsilcileri, BDDK tarafindan kredi kartlarina getirilen taksit
sinirlamasiyla birlikte tiiketicilerin alternatif kredi arayislari sonucu ozellikle mikro kredilerde finansman sirketlerine
yonelimin artacagini tahmin etmektedir. Ayrica daha 6nce BDDK tarafindan bankalara taninan yeni misteri kazaniminda
uzaktan kimlik tespiti yoéntemleri ve elektronik ortamda sézlesme iliskisi kurabilme hakkinin, Ocak ay| itibariyla banka dig:
finansman sirketlerine de taninmis olmas! bir diger 6nemli gelisme olarak deferlendiriimektedir.

FKB verilerine gére; 2020 yilinda agilan yeni agilan tagit kredileri &nceki yilsonuna gore %148,3 oraninda artarak 32,6
milyar TL olarak gerceklesirken, 2021 yili sonunda, énceki yilin ayni dénemine gbre %40,7 oraninda artarak 45,8 milyar
TLl'ye ulasmistir. Ekonomik konjonktiirde meydana gelen bozulmalarla 2019 yilinda belirgin sekilde artis kaydedip %8,7
seviyesine yiikselen sektériin NPL rasyosu ise 2020 yilsonunda %4,6 ve 2021 yil sonunda %3,3 seviyesine dismistiir.

Sektoriin yillar itibariyla yeni acilan kredileri ile baslica finansal gostergeleri ve 2021 yilindaki degisimi yer almaktadir.

Yeni Acilan Krediler {Milyon TL)

Aktif Net Finansman Tasit Kredileri ; 2
Yillar Bliyiikigii Kredileri Ockayngiiar | Netkae

: X Konut Diger . T il T
(Milyon TL) {Milyon TL) Ribeyeeh, et {(Milyon TL)  (Milyon T1)

Kaynak: Finansal Kurumiar Birligi ve BDDK

2021 yihna kiresel Cip tedarikinde yasanan kithk damgasin vurmus, bircok otomobil dreticisinin Gretim bantlarini
durdurmasina sebep olmustur. Sektdrdeki ¢ip tedarikinde yasanan problemler nedeniyle olusan arz soklar ve déviz
kurlarinda artis beklentisi nedeniyle otomotiv fiyatlarinin artacaginin 6ngbrilmesi, Mart 2021'de talep patlamas;
Yasanmasina sebep olmustur. Devam eden aylarda artan talebe kargin, ¢ip krizi sorununun ¢oziilememesi, yine tretim
bantlarinin durmasina ve tedarik sirelerinin uzamasina sebep olmustur. Tirkiye'de Agustos 2021’de OTV matrahinda
yapilan diizenlemenin talep Gzerinde olumlu bir etkisi olsa da piyasadaki arz kisit; ve déviz kurlarindaki yikselisin bu etkiyi
sinirlandirdigi gériilmektedir. Otomotiv sektdr temsilcileri, bu yilin basinda yapilan &Tv diizenlemeleri ve subat ayinda

/// 4




BDDK tarafindan kredilj ara¢ alimlanina iliskin vapilan limit dﬂzenlemeleriyie birlikte yilin 2.ceyregi itibariyla piyasanin
hareketlenecegini ve ¢ip krizinin de yilin 2.yanisindan itibaren Cozilecegini éngormektedir.,

Banka disi  finansman sekt6ring

Otomobil ve Hafif Ticari Arag Satiglar besleyen en énemii sektor ©Otomotiv
- sektdridiir. FKR verilerine gére; 2021
(bin adet} yilr sonunda yeni aglan kredilerin

vaklasik  %88,4’G tasit  finansmani
amachdir. By baglamda, sektsr
performansi otomotiv sektdriiniin seyri
ile yiiksek korelasyon géstermektedir.

956
773 737
621 ; ;

479 Yandaki grafik Otomotiy DistribUtdrleri

Dernefi (ODD) verileri baz alinarak,

152 yillar itibariyla Tirkiye otomobil ve

hafif  ticari arac  satis adetlerini
2018 2045 2020 2071

gostermektedir. 2020 yil pazar
203 o verilerine  bakildiginda: pandemi

etkilerinin yogun sekilde

hissedilmesine ragmen, olusan diistik
faiz ortami, biriken talep, finansman sirketlerinin yani sira bankalarin da tasit finansmani alaninda daha aktif rol almasi ve
yilin ikinci yarisi itibariyla
adet, 2021 yili sonunda ise bnceki yilsonuna kiyasla %4,6 seviyesinde azalarak 737 bin adet olarak gerceklestigi
gorilmektedir. Bu azalmada, otomotiv sektorlinde yasanan arz yonll sikintilar etkili olmustur. Bu yilin ilk ceyrefiinde
gerceklesen otomobil ve hafif ticari arag satis adetleri 152 bin adetle son 5 yilin ilk ceyrek satis ortalamasinin (145 bin
adet) Uzerinde gerceklesmistir,

1

207

B Otomahbil ve Hzfif Ticar Arag

Turklye'de tasit kredi ihtiyaglari, bankalar ve banka disi finansman sirketleri tarafindan karsilanmakta olup bankalar ve
finansman sirketlerinin pazar paylar, yillara gore degisiklik gostermektedir. Finansman sirketlerinin pazar payi, 2018 yilina
kadar artig gésterirken bu tarihten sonra zellikle kamu bankalarinin kampanyal kredileri sebebiyle azalmistir. Buna gore,
Tirkiye'de kullandirilan tasit kredilerinde finansman sirketlerinin payi 2019 yilinda %47,5, 2020 yilinda %41,3 ve 2021 yili
sonunda %36,1 craninda gergeklesmistir,

Tirkiye' de Tasit Kredileri

(Milyon TL)
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50,3%
0,000
50:000 | )
4600 -
1 | 30,05
A0 sase 2855 26527 i |
_— 1908 —_—— 2283 854 ; 1,47 i |
20.150 20519 21508 21285 22,876 - 21502 21426 |
WD ... = ; v g ] | == w9352 I L me%
14556 | ] U 13616 E ,! : | | ot
[ L 79y 10.010 i | | - 10,05
10:000 | 5.086 o ; . - &l . ;
| . | i ] e ! | [
= 4 | | : 2 = il i L = = b = 00
2010 2011 2012 013 2014 2015 2016 2017 2018 2018 3020 2021
= BANKALAR o FINANSVIAN = FINAKSMAR
SIRKETLER] SIRKETIERI Y]



Sirket Hakkinda

Yetkili Saticilari nezdinde finansman destegi sunmaktadir. Ayrica Renault ve Dacia yetkili saticilarinin MAIS Motorlu
Araclar imal ve Satis A.S.'den satin almis olduklar araclar icin stok finansman; faaliyetini stirdiirmektedir.

31.12.2021 itibariyla 52 calisani bulunmaktadr (12/2020: 53).

Sirket'in giincel yonetim kurulu yapilanmas; asagida verilmistir:

Uyeler »irket Disinda Aldigi Gorevier

Cem AYSEL Yénetim Kurulu Baskan OYAK Otomotiv Ve Lojistik Grup Bagkani
Francios GUIONNET Yénetim Kuruly Baskan Yardimeis RCI BANQUE 5.A- R(_:l B“_'g?""’ Ve Performans
Direktéri

Patrick Jean Michel CLAUDE Yénetim Kurulu Uyesi RCI BANQUE Risk B5lim Baskan

: , < . " iR- i dneti i
Ibrahim Emrah siLAV Yénetim Kurulu Uyesi ERDENR GRUP Fmanrral Y?l’i-etlm Ve Maii

Isler Koordinatarii
i o I OYAK Danisman ve OYAK muhtelif

Ertugrul AYDIN Yonetim Kurulu Uyesi Sirketlerinde Yénetim Kurulu Uyelikleri
ey T -

Xavier Leon SABATIER Y6netim Kuruly Oyesi RCI BANQUE Global Pazarlama Baskani
('jzgﬂr OzTURK Yénetim Kuruly Uyesi / Genel Miidir j

Sirket'in giincel sermaye yapisi asagida verilmistir:

Ortagin Adi Soyadi/Ticaret Unvam Sermayedeki Payi (TL) Sermayedeki Payi (%)

77.498.000 | 49,999% |
49,999%

f Ordu Yardimlasma Kurumu

2021 yilinda sirketin yeni agilan krediler adedi ve tutarn, kredilendirilen otomotiy sektdriine paralel daralmistir. Asagida
veni acilan krediler tablosy detayl olarak verilmistir,

Yeni Acilan Krediler



Baslica Finansal Gostergeler

R TABLO 019 020 020 A
Esas Faaliyet Gelirleri 477.624 398.716 673.910 (165%) W 69,0% A
Finansman Kredilerinden Gelirfer 477.624 398716 673.910 {16,5%) ¥ 69,0% A
Finansman Giderleri (-) 417.670 304.322 540.795 (27,1%) w 77,7% A
Kullamlan Kredilere \Verijen Faizler (-) 299.988 223.022 448.578 (25,7%) W 101,1% A
Finansal Kiralamg Giderleri (-) 337 164 295 (51,4%) ¥ 80,6% A
ihrag Edilen Menku! Kiymetlere Verilen Faizler (-) 111.865 57.173 86.547 (48.9%) w 51,4% A
Verilen Ucret ve Komisyoniar {-) 5.480 23,964 5375  3373% A (77.6%) w
Briit Kar (Zarar) 59.954 94.394 133.115 574% 4 41,0% A
Esas Faaliyet Giderleri (-) 71.821 75.130 98.482 4,6% A 31,1% A
Briit Faaliyet Kan (Zarari) {11.867) 19.264 34.633 262,3% A 79,8% A
Diger Faaliyet Gelirleri (+) 125.576 75.382 108.705 (40,0%) ¥ 44.2% A
Takipteki Alacaklara Iliskin Gzel Kargiiklar (-) 9.524 12.532 993 316% A (92,1%) ¥
Diger Faaliyet Giderleri {-) 14.705 907 3.514 (938%) ¥ 287,5% A
Net Faaliyet Kan {Zarar) 89.480 81.208 138.830 9.2%) ¥ 71,0% A |
istirak ve Diger Gelir, Gider ve Vergi Karsiliklar {20.026) {23.422) (32.861}) (17,0%) W (40,3%) ¥
Dénem Net Kari {Zarar) 69.454 57.785 105.969  (168%) W 834% A

BILANCO (sin 71/

2019/12

yiksek seyr

2020/12

gerceklesmistir.

2021/12

2020 %

»9 mio TL seviyesine ulagmistir. 2021 yilinda
etmesi sonucu finansman giderleri %77,7
artarak 540,8 mio TL seviyesine ulasmistir. Sirket karlihg artan finansman maliyetierine ragmen, 2021 yilinda da s
olup 2021 yili net kan gecen yila gére %83,4 artarak 106 mio TL olarak

Grmus

7

AKTiF TOPLAMI 2.347.709 4.064.400 4.504.168 731% A 10,8% 4
Hazir Degerler 233.247 136.706 164.397 (41,4%) W 20,3% A
Nakit, Nakit Benzerleri ve Merkez Bankas: 233.247 136.706 164.397 (41,4%) W 203% A
Krediler 2.074.306  3.882.059 4.279.074 87,1% a 10,2% A
Finansman Kredileri 2.035977 3.858724 4.258443  89,5% A 10,4% 4
Takipteki Alacakiar 63.041 45.005 40.778 (28,6%) W (9.4%) ¥
Bekfenen Zarar Karsiliklar/Gzel Karsihklar (-) {24.712) (21.670) {20.153) 12,3% & 7,.0% A
DURAN VARLIKLAR 40.157 45.635 60.698 136% A 33,0% A
Maddi Duran Varlikiar (Net} 4.184 3.583 13.043 (14,4%) Ww 264,1% &
Maddi Olmoyan Duran Varfiklar (Net) 3.387 3.010 2.674 (11,1%) ¥ (11,1%) w
Cari Dénem ve Ertelenmis Vergi Varliklar 17.517 22.037 28.404 25,8% A 289% A
Diger Aktifler 15.068 17.005 16.577  12,9% A (25%) ¥
PASIF TOPLAMI 2.347.709  4.064.400 4.504.168  73,1% 4 10,8% N
Yiikiimliiliikler 1.981.514 3,640.419 3.974.218 837% 4 92% A
Alinon Krediler 1.451.161 2.867.554 3.040.965 97,6% & 6,0% A
Kiralama fslemferinden Borglar 1.185 398 1522 (918%) W 1.4579% A
Ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net) 367.872 510.719 631.340  38,8% A 236% A
Borg ve Gider Karsilikiar: 18.057 35.028 39.402 940% A 12.5% A
Carive Ertelenmis Vergi Borey 4.377 11.954 /.857 174,0% A (34,5%) ¥
Sermaye Benzeri Bor¢lanma Araclari ve Diger Yikiimiiiliikter 138.862 215.027 253.132 54.8% A 17,7% A
Ozkaynaklar 366.195 423.981 529.950 158% A 250% A
Odenmis Sermaye 155.000 155000  155.000 0,0% — 0,0% —
Kdr Yedekleri 141.742 211.195 268.981 48,0% A 27,4% A
[i(ér veya Zarar 69.454 57.785 105.969 (16,8%) W 83,4% E
7



olusmaktadir (2020: %95). Sirketin takipteki finansman kredileri 40
karsilik ayrilmistir.

ihrag edilen menkul kiymetler jle flgili detayli bilgi asafidaki tabloda yer almaktadir.

ol 0 al B < Ora d a0 =
TRSORFN92318 | Tahvil 150.000000 | 17,28% [10.09.2021 | 8.09.2023
TRSORFN12117 | Tahvil 74.000.000 | 10,34% |24.07.2020 | 17.012025
TRSORFN82210 | Tahvil 75000000 | 10,59% |24.07.2020 | 2.08.3022
TRSORFN22315 | Tahvil 43.000.000 | 18,84% ]11.022021 | 7.02.2073
TRSORFNK2219 | Tahvil 106.000.000 | 18,98% |22.04.2021 | 3.11.202
TRSORFN22323 | Tahvil 121000000 | 1869% | 6.08.2021 | 3.02.3033
TRFORFN12115 [ Bono 60.000.000 | 19,95% |22.122021 | 71.12.207
Toplam | 629.000.000

Baslica Finansal Rasyolar

Baslica Finansal Rasyolar
Likidite Oranlan

2019/12

{Hazir Degerler + Kredi Alacaklar) / Finansal Borglar
(Hazir Degerler + Kredi Alacaklar) / Borclar

126,9%

2020/12

2021/12

Kredi Alacaklan / Aktifler 88,4%
Karlilik Rasyolar
RoaA (Aktif Karliligi) = Net Dénem Kari /Ortalama Aktifler ‘ 2,5% 1,8% ' 2,5%
ROE (Ozkaynak Karlihg) = Net Dénem Kan / Ortalama Gzkaynaklar BB 21,0% 14,6% [ 22,2%
Briit K/Z (Net Faiz Geliri) / Ortalama Aktifler 2,2% 2,9% ‘ 3,1%
Briit K/Z (Net Faiz Geliri) / Kredi Alacaklar 2,9% 2,4% 3,1%
Briit K/Z (Net Faiz Gelirl) / Esas Faaliyet Geliri (Faiz Gelirleri) 12,6% 23,7% 19,8%
Net Faaliyet Kari / Ortalama Aktifler 3,2% 2,5% 3,2%
'Enem Kari/ Toplam Gelir (Esas Faaliyet Gelirj + Diger Faaliyet Geliri} 11,5% 12,2@7 13,5%
Dénem Kéri/ Kredi Alacaklan 3,3% 1,5% | 2,5%
Finansal Yapi ve Faaliyet Rasyolan
Kaldirac Orari = Toplam Borc / Ozkaynak 541,1% 858,6% 749,9%
Faaliyet Giderleri / (Kredi Alacaklart + Takipteki Alacaklar) 3,4% 1,9% 2,3%-,
Finansman Geliri / Kredi Alacaklan 23,0% 10,3& 15,7%
Finansman Gideri / Finansal Borglar (Borglanma maliyeti) 23,0% 9,0% ’ 14,7%
(Kredi Alacaklari-Cari yil/Kredi Alacakian Onceki yil) - 1 -27,4% [ 87,1% [ 10,2%—[
Varlik Kalitesi
Takipteki Krediler /(Kredi Alacaklari=Takiptek Krediler) NPL Ratio ﬁ{‘ 3,0% 1,2% 0,9%
Ozel Karsiliklar (K/2Z) / Kredi Alacakian {Cost of Risk) 0,5% 0,3% 0,0%
Ozel Kargiliklar / Tekipteki Krediler (Provizyon Orani) 15% 28% 2%
Ozel Karsiliklar (Bilango) / Kredi Alacaklan 1,2% 0,6% 0,5%
@sil edilen sorunlu krediler / Takipteki Krediler 6,# 9,5% 6,1%

/



Kurumsal Yonetim

ORFIN Finansman A.S., paylar halka arz edilmemis olmas; nedeniyle SPK’nin Kurumsal Y6netim llkelerinin Belirlenmesine
ve Uygulanmasina iliskin Teblig hikiimlerine tabj olmamakla birlikte, kurumsal yonetim uygulamalar yoninden yapilan
incelemede SPK Kurumsa| Yénetim ilkeleri'ne belirli bir élciide uyum saglamis oldugu ve bazi gerekli politika ve énlemler;
uygulamaya aldigi gozlemlenmistir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklarinin adil sekilde gozetildigi kanaati olusmustur.
Sirketin paylari halka arz ediimemis olmakla birlikte niteliklj yatirimaya satilmak (izere gergeklestirdigi tahvil ihraclan
nedeniyle SPK ve BIST yiklimliliklerine tabj olup, finansal raporlarin ve ozel durum aciklamalaring Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (KAP) diizenli olarak yayimlamaktadir, Kamuyu aydinlatma ve seffaflik faaliyetleri yeterli diizeydedir ve
yOnetim kurulunun yapi ve isleyisi saglam temellere dayandiriimistir,



Metodoloji

SAHA’nIn kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif
boliimlerden olusmaktadr. Kantitatif analizin bilesenleri; firmanin sektor mukayeseli performans, finansal risklerinin
analizi ve nakijt akis projeksiyonlarinin deéerlendiri!mesinden olusmaktadir, Sektsr mukayeseli performans analizi, sektér
firmalarinin son dénem malj performanslar ile mukayeseli olarak ilgili firmanin konumunu belirler. Finansal risklerin
analizi, firmanin malj rasyolarinin objektif kriterler bazinda degerlendirilmesini kapsar. By analizde; likidite, kaldirag, varlik
kalitesi, karlilik, volatilite Ve yogunlasma gibi alt bagliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yénelik baz ve
stres senaryo projeksiyonlarini ele alr, yikimliliiklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektér riski ve firma riski gibi Operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yénetim uygulamalar;
baglaminda yénetimsel riskleri de kapsar. Sektsr analizinde; sektdriin niteligi ve biiyiime hiz, sektérdeki rekabet yapisi,
musterilerin ve kreditérlerin yapisal analizi, sektoriin yurtici ve yurtdisi risklere duyarlilig degerlendirilir. Firma analizinde:
Pazar payi ve etkinligi, biyime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabana finansman
kaynaklarina ulagimu, bilango digi yUkimitlikleri, muhasebe uygulamalar ve ana/yavru sirket iliskileri ele alinir.

Kurumsal y&netim, metodolojimizde dnemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve
seffaflik, menfaat sahipleri ve ydnetim kuruly olmak iizere 4 ana baslig icermektedir. SAHA'nin kurumsal yonetim
metodolojisi Www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir,
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Notlarin Anlami

derecelendirme notlarimiz, en yiiksek kaliteyi gBsteren AAA’ dan baslayip en dusiik kalite (temerriit) olan D'ye kadar
verilmektedir. AA ve CCC kategorileri arasinda nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek icin arti (+) ve eksi (-) isaretleri
kullanilir,

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

Uzun Dénem  Notlarn Anlam

(TR) AAA
(TR) AL+ (TR} AA+ En yiksek kredi kalites], Finansal yikiimliiliklerini yerine getirme kabiliyeti son derece
(TR) AA ylksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikiimet tahvilinden biraz daha fazla riske sahip,
(TR) AA-
(TR) At Kredi kalitesi gok yiiksek. Finansal yikimliiltklerin yerine getirme kabiliyeti cok yiikse?‘
(TR) A1 (TR) A isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatinm riskini dnemli
sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Finansal yukimlilakierini yerine getirme kabiliyet vlksek ancak olumsuz ekonomik
(TR) BBB+ kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yiikiimliiliiklerini yerine getirme kabiliyeti yeterll ancak olumsuz ekonomik kosul
(TR) A3 (TR) BBB ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise, uygun koruma
(TR) BBB- parametrelerine sahip ama ihraggmin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla
LE ylkimlaligiing yerine getirme kapasitesi zayiflayabilir,

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

Asgari seviyede spekiilatif Ozelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama olumsuz
(TR) BB+ inansal ve ekonomik kosullarin yarattig belirsizliklerle yiiz yuze. Menkul kiymet ise
yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme mevcut veya diger spekiilatif
(TR) B1 (TR) BB ; e :
(TR) BB- kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki, ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve

defisimler dolayisiyla YUkimlGlaging  yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi
belirsizlikler ortaya cikabilir,

(TR) B+ Finansal yikamldliklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip .ancak olumsuz
(TR) B2 (TR) B ekonomik ve finansal kosullara kars hayli hassas. Menkul k|ymr-_'*‘t‘|se, zgmamnda
ddenmeme riski var. Finansal korunma faktdrieri, ekonominin, sektériin ve ihragccinin

TR} B durumuna gére yiiksek dalgalanmalar gbsterebilir.
(TR) CCCt Yat.rnm yapilabilir k;_at:egorisinin oI(.:lukga alfmda. Teh!ikede ve finansal yﬂkﬂm!ﬁlﬂ#lerﬁn.i
(TR) € (TR) ccc yerine getirebilmesi lg:rn- ekonomik, sekton_al.ve finansal ko§ullar|n ulolumlu geh;n?eSf
(TR} CCC. gerek. Menkul kiymet IS€, anapara ve faizin zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi
belirsizlikler var,
(TR) D (TR) D Temerriit. Sirket finansal yukimldltklerini yerine getiremiyor veya séz konusu menkul
kiymetin anapara ve/veya faizi Gdenemiyor. J

4 \~
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Cekinceler

kamunun kullanimina acik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha Kurumsal Yénetim ve Kredi Derecelendirme A.S,
tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor Saha A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iy niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile ¢ézimlenmesinden
sonra ortaya gikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri bor¢lanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorlstlr. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri icin asla bir al/sat onerisi olamayacag gibi,
belli bir yatirimeg i¢in o yatinm aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuclar esas alinarak
dogrudan veya dolayli olarak ugranabilecek her tiirlg maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumiu
tutulamaz. Bu yorumlarin Uelineli sahislara yanls veya eksik aksettirilmesinden veya her ne sekilde olursa olsun dogacak
ihtilaflar da Saha A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.5. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk ilkeleriyle
hareket eder ve davranig kurallar olarak I0SCO (Uluslararas: Sermaye Piyasalar Komisyonu)'nun kurallarin aynen
benimsemi; ve web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com}.

© 2022, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme AS$. Bitin haklan sakhidir, Bu Kurumsal Yonetim
Derecelendirme raporunda sunulan bilgilerin, Saha A$. nin ve Orfin Finansman A.S.'nin izni olmaksizin yazli veya
elektronik ortamda basiimasi, cogaltiimas ve dagitiimasi yasaktir,

irtibat:

Raporu Hazirlayan /[ Derecelendirme Uzman:

Serhat Karakus
skarakus@saharating.com

Derecelendirme Komitesi Uyeleri:
———==lIETMEe Romitesi Uyeleri:

S.Suhan Seckin

suhan@saharating.com

S.Mehmet inhan

minhan@saharating.cam

Ali Persembe
apersembe@saharating.com

Saha Kurumsal Ydnetim ve Kredi Derecelendirme A.S
Valikanagi Cad., Haci Mansur Sok., Konak Apt. 3/1, Nisantas, Istanbul
Tel: (0212) 291 97 91, Faks: (0212) 29197972 @ info@saharating.com e Www.saharating.com
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