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Uzun vadeli (Ulusal):
(TR) AA
Goriinim:

Stabil

Kisa Vadeli (Ulusal):
(TR) A1+

ORFIN Finansman A.S. (“Orfin” veya “Sirket”), Ordu Yardimlasma Kurumu
(“OYAK”) ve Renault SAS firmasinin istiraki olan RCI Banque S.A. arasinda yapilan
ortaklik ile 13 Aralik 2011 tarihinde istanbul’da kurulmustur. Distribiitére bagh
(“captive”) bir finansman sirketi olan Orfin’in ana faaliyet konusu tasit kredileri
olup bireysel ve ticari misterilerine, Renault ve Dacia marka araglarin satin alimi
ve ikinci el arag finansmaniile ilgili tiim Renault ve Dacia yetkili saticilari nezdinde
finansman destegi sunmaktadir. Ayrica Sirket, Renault ve Dacia vyetkili
saticilarinin MAIS Motorlu Araglar imal ve Satis A.S.’den satin almis olduklar
araglar icin stok finansmani faaliyetini slirdirmektedir. Sirket, faaliyet izni
cercevesinde misterilerine sundugu kredi ile baglantili sigorta Grlnleri ile ilgili
sigorta acentelik faaliyetinde de bulunmaktadir.

Orfin’in yurtici pazardaki gecmisi ve konumunun yani sira, tarafimizca yapilan
sektor mukayeseli analizler ve Sirket’in tasidigi finansal/operasyonel risklerinin
incelenmesinin neticesinde uzun vadeli notu (TR) AA ve kisa vadeli notu (TR) A1+
olarak teyit edilmistir.

Onceki Not (07 Nisan 2022):

Uzun Vadeli: (TR) AA

GOoriliniim: Kisa Vadeli:  (TR) Al+
Stabil Gorinim

Yurtici otomobil ve hafif ticari arag pazari 2022 yilinda tretim sikintisi, arz-talep
dengesizligi, para piyasalarinda yasanan dalgalanma, enflasyon ve kur artisinin
da etkisiyle 6nceki yila kiyasla %6,2 artarak 783 bin adet olarak, beklentilerin
altinda gergeklesmistir.

Gegerlilik Tarihi:
07 Nisan 2024

Sirket esas faaliyet gelirleri 2022 yilinda bir 6nceki yila gére %81,5 artarak 1,22
milyar TL seviyesine ulasmistir (2021: 673,9 milyon TL). Yine ayni donemde
sirketin brit kari %43,3 artarak 190,8 milyon TL (2021: 133,1 milyon TL), net
dénem kari %1,9 azalarak 104 milyon TL olarak gergeklesmistir.

Orfin Finansman A.S.

Fatih Sultan Mehmet Mah,,

Balkan Cad., No:47, Umraniye, BDDK tarafindan agiklanan mali tablo verilerine gore, 2022 yilinda finansman

istanbul sirketlerinin yasayan kredi stoku (Net) 2021 yilina kiyasla %44,1 seviyesinde
artarak 61,7 milyar TL olmustur. Ayni donemde Orfin’in finansman kredileri bir

Tel: +90 (216) 645 59 00 onceki déneme gore %39,6 artarak 5,9 milyar TL'ye ulasmistir (2021: 4,3 Milyar

Faks: +90(216) 645 59 79 TL).

https://orfin.com.tr

Bunlarin yani sira sektdriin yeni agilan kredileri bir 6nceki yila gore %47 azalarak
70.784 olarak gergeklesmistir (2021: 133.707). Orfin’de de sektore parelel bir
seyir izleyen yeni acilan krediler, bir 6nceki yila gére %48 azalarak 15.844 adet olarak gergeklesmistir (2021: 30.460). Buradaki
diistislin ana nedeni otomotiv sektoriindeki arz sikintisi olmustur.

Ekonomik konjonktiirde meydana gelen belirsizlikler ve bozulmalara ragmen sektériin sorunlu kredi rasyosu® (“NPL”) 2020
yilinda %4,6, 2021 yilinda %3,3 ve 2022 yilinda %1,9 olarak gergekleserek yillar itibariyla diisiis trendi gostermistir. Sirket’in NPL
rasyosu ise sektore gore daha iyi bir gelisim gostererek sirasiyla %1,2, %0,9 ve %0,6 seviyesinde gerceklesmistir.

2022 yil sonu itibariyle Orfin’in yabanci para cinsinden borcu bulunmamaktadir. Sirketin net yabanci para pozisyonu pozitiftir.
2022 yil sonu itibariyle sirketin finansal ytiktumlalukleri 7 milyar TL'ye ulasmistir. Sirketin fon kaynaklari ¢esitlendirilmis olup,
banka kredileri ve sermaye piyasasi borglanma araglari yoluyla fon saglanmaktadir.

Belirtilen faktorlerin yani sira Orfin’in glgli sahiplik yapisi, risk ve maliyet yonetimi ile finansmana erisim kabiliyeti g6z 6niine
alinarak Sirket’in gériinimu “Stabil” olarak belirlenmistir. Diger yandan, kiiresel para ve sermaye piyasalarinda son dénemlerde
goriilen gelismelerin ekonomik sonuglari tarafimizca yakindan takip edilmekte olup gézetim donemi siiresince Sirket’e olasi
etkileri degerlendirilecektir.

Takipteki Krediler

1 NPL orani: - - - -
Kredi Alacaklari+Takipteki Krediler

seklinde hesaplanmistir.



Makroekonomik Goriiniim ve Sektor Analizi

Diinya: Uluslararasi Para Fonu (IMF), Diinya Bankasi ve Ekonomik Kalkinma ve is Birligi Orgiitii (OECD) gibi uluslararasi
kuruluslarin 2022 ve 2023 yillarina ait en giincel ve bir énceki kiiresel bliiyime 6ngorilerine asagida yer verilmistir:

(Giincel) | (Onceki) | (Gii i (Onceki)
IMF Ocak 2023 Kiresel Ekonomik Gorliniim Raporu (6nceki: Ekim 2022) %3,41 %3,2 %2,9 1 %2,7
Diinya Bankasi (Z)gglg) 2023 Kiresel Ekonomik Beklentiler Raporu (6nceki: Haziran %2,90 %4,1 %174 %3,0
OECD Kasim 2022 Ara Donem Raporu (6nceki: Eylil 2022 Ara Dénem %311 %3,0 %2,2¢> %2,2

Raporu)

OECD, Kasim 2022 ara donem raporunda, bu yil sonu igin kiresel bliyiime tahminini %3,0’dan %3,1’e yikseltirken, gelecek yil
icin %2,2 oraninda sabit tutmustur.

IMF tarafindan yayimlanan "Kiiresel Ekonomik Gériinim Raporu"nda, enflasyonla miicadele icin merkez bankalarinin faiz
artinmlarinin ve Rusya'nin Ukrayna'da baslattigi savasin ekonomik faaliyeti baskilamaya devam ettigi belirtilmistir. Yasam
maliyeti krizinin oldugu bir donemde ¢ogu ekonomide 6nceligin enflasyonu sirdirilebilir sekilde distirmek oldugu vurgulanan
raporda, daha siki para politikasi kosullari ve daha diisik bliylime potansiyeli finansal ve borg istikrarini etkilerken makroihtiyati
araglarin devreye alinmasi ve borglarin yeniden yapilandirma cergevelerinin giligclendirilmesinin gerektigi aktarilmistir. Ayrica,
mali destegin artan gida ve enerji fiyatlarindan en ¢ok etkilenenleri hedeflemesi ve genis kapsamli mali yardimlarin geri ¢ekilmesi
gerektigi vurgulanmistir.

Fitch Ratings derecelendirme kurulusunun Mart ayinda yayimladigi Global Ekonomik Goriinim Raporu'nda, kiiresel ekonomi
icin Aralik ayinda %1,4 6ngorilmus olan yillik kiiresel ekonomik biyiime tahmini %2 olarak revize edilmistir.

ABD tiketici fiyat endeksi, Subat ayinda beklentiler dogrultusunda %0,4 artis gostererek yillik bazda %6,4'ten %6,0'ya
gerilemistir.

FED, 2022 yiliiginde arka arkaya artislarla politika faizini toplamda 425 baz puan artirarak fonlama faizini toplamda %4,25-%4,50
arahgina yukseltmistir. FED, 2023 yilinin ilk toplantisinda politika faizini 25 baz daha puan artirarak 16 yilin en yiiksek seviyesi
olan %4,50-4,75 araligina ylkseltmistir.

ABD ekonomisi, ylksek faiz oranlari ve kronik enflasyona ragmen 2022 yilinin Gglincii ve dordiinci geyreklerinde %2,9'luk
blylime kaydetmistir. Boylece, ilk ceyrekteki %1,6 ve ikinci ¢eyrekteki %0,6 daralmanin ardindan ekonomide tekrar biiyiime
gozlenmistir.

Avrupa Birligi Komisyonu’nun yayimladigi Avrupa Ekonomik Tahminleri 2023 Kis Raporu’nda, AB ve Avro Bolgesi’'nin 2022'deki
blylime orani 6ngorisi %3,5 olmustur. AB ekonomisinin 2023'te %0,8, 2024'te %1,6, Avro Bolgesi ekonomisinin de 2023'te
%0,9 ve 2024'te %1,5 blylyecegi 6ngorilmustir.

2022 yili Eylul ayinda, Avrupa Merkez Bankasi (ECB) tarihinde ilk kez 75 baz puanlik faiz artisi karari alarak ontimizdeki
toplantilarda da artislarin devam edebilecegi sinyalini vermis, politika faizini art arda dordiinci kez artirarak %2,5 seviyesine
yukseltmistir. ECB, varlik alim programi portfoyiiniin mart basindan itibaren olguli ve 6ngorilebilir bir hizda diisecegini
aciklayarak varlik alim portféylndeki diisisiin 2023'Un ikinci ¢eyreginin sonuna kadar aylik bazda ortalama 15 milyar euro
olacagini 6ngérmuistar.

Uluslararasi Para Fonu (IMF) Yonetim Kurulu, Rusya-Ukrayna savasinin ekonomik etkileri ve etkilenen (lkeler icin olasi mali
yardimlar hakkinda yaptigi bilgilendirmede, bugday ve diger tahillar da dahil olmak Uzere enerji ve emtia fiyatlarinda
enflasyonist baskilarin artacagini, Covid-19 pandemisiyle bozulan tedarik zincirleri sorunu asilmaya galisirken, son gelismelerin
belirsizlik ortamini iyiden iyiye artirdigini belirtmistir. Bilgilendirmede ayrica, Rusya Federasyonu’na uygulanan yaptirimlarla
ithalat icin ddeme yapma ve sinir 6tesi finansal islemlerde bulunma kabiliyetinin 6nemli 6l¢tide bozuldugu belirtilmistir. Ancak,
devam eden savas ve buna bagli yaptirimlarin kiresel ekonomi tGzerinde de ciddi bir daraltici etki yaratacagi dngoriilmektedir.

Tiirkiye: Asagidaki tablo, 2021 yilinda %11,0 oraninda biylyen Tirkiye’ye iliskin IMF, OECD ve Diinya Bankasinin 2022-2023
yillari son resmi blyiime tahminlerini vermektedir. Diinya Bankasi, Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporunda Tiirkiye icin 2022
blylme tahminini %4,7, 2023 icin %2,7 ve 2024 igin %4,0 olarak belirlemistir. OECD Ekonomik Gériiniim raporunda, Turkiye igin
2022 yih GSYH biiyiime tahmini %5,4'ten %5,3'e diistrilmis ve 2023 yili igin ise %3,0 seviyesinde sabit tutulmustur. IMF, Ocak
ayi Kiresel Ekonomik Goériinim raporunda, Tirkiye ekonomisinin bu yila iliskin bliyime tahmini %3 olarak korunurken, llke
ekonomisinin 2024'te de %3 blyliyecegi ongorilmustir. 2022 yili biylime beklentisi ise %5,5 olarak belirlenmistir.



IME Ocak 2023 Kuresel Ekonomik Gorinim Raporu (6nceki: Ekim 5,5% 1 5,0% 3,0%<> 3,0%
2022)

Diinya Bankasi Ocak 2023 Ekonomik Giincelleme Raporu (6nceki: Ekim 2022) 4,7% 1 2,3% 2,7%\ 3,2%

OECD Ezzlg:uz)ozz Ara Donem Raporu (6nceki: Eylil 2022 Ara Donem 5,3% 5,0% 3,0%<> 3,0%

Uluslararasi derecelendirme kurulusu S&P, Turkiye icin 2022 yili GSYH biylime tahminini %3,5’tan %5,2'ye, 2023 yilina iliskin
blylme tahminini ise %1,7'den %2,8'e ylkseltmistir. Bir diger uluslararasi derecelendirme kurulusu Moody’s ise, Tiirkiye'nin
2022 yilinda %5,3 ve 2023 yilinda %2,0 oraninda biylyecegini tahmin etmistir. 2024 yilinda ise Tirkiye ekonomisinin %3,0
blylime kaydedecegi tahmin edilmistir.

TCMB, 2022 yilinin ilk 7 toplantisinda da politika faizini %14 seviyesinde sabit tuttuktan sonra Agustos ve Eylil ayi toplantilarinda
kiiresel bliyimeye yonelik belirsizliklerin ve jeopolitik risklerin arttig1 bir donemde sanayi liretiminde yakalanan ivmenin ve
istihdamdaki artig trendinin stirduriilmesi agisindan finansal kogullarin destekleyici olmasinin 6nem arz ettigini belirterek politika
faizinin 100’er baz puan daha dusirilerek %12’ye indirilmesine karar vermistir. TCMB, Ekim ve Kasim ayi toplantilarinda politika
faizini 150’ser baz puan disirerek %9’a indirilmesine karar vermistir. Boylece faiz 2 yil aradan sonra tek haneye inmistir. Kurul,
2023 yili Subat ayi toplantisinda ise politika faizini 50 baz puan daha disurerek %8,5 seviyesine getirdikten sonra Mart ayinda
politika faizini sabit tutmustur.

Turkiye'nin bes yillik kredi temerrit takasi (CDS) primi Ocak ayi sonunda 550,52 puan olarak gergeklesmistir. Turkiye CDS primi
2022 yilinda en yiiksek seviyesine 908.4 puan ile 16 Temmuz 2022 tarihinde, en dislik seviyesine 487,15 puan ile 14 Aralik 2022
tarihinde ulasmistir. 2023 yili dis finansman programi gergevesinde Ocak ayinda, 2,75 milyar dolar degerinde 2033 vadeli tahvil
ihrag¢ edilmis olup tahvilin kupon orani %9,375 olarak gergeklesmistir. Bu tahvil ihraciyla birlikte 2023 yilinda uluslararasi
sermaye piyasalarindan toplam 2,75 milyar dolar finansman saglanmistir.

Merkez Bankasi, yilin ilk enflasyon raporunda, enflasyonun 2023 yili sonunda %22,3 olarak gerceklesecegi, 2024 yil sonunda
%8,8 ve 2025 yil sonunda ise %5,0 seviyesine gerileyerek azalis trendini sirdiirecegi tahminini paylasmistir.

Ticaret Bakanligi tarafindan Gger aylik dénemler halinde uygulanan Dis Ticaret Beklenti Anketi sonuglarina gére, 2023 yili 1.
ceyrek ihracat Beklenti Endeksi bir &nceki ceyrege gore 12,1 puan azalarak 96,0 olarak gergeklesmistir. ithalat Beklenti Endeksi
ise bir dnceki ceyrege gore 12,4 puan artarak 126,1 olarak gergeklesmistir.

Rapor tarihimiz itibariyla temel makro ekonomik gelismeler asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

Giincel Onceki

Gosterge Deger Deger

Agciklama

Uretim y&ntemine gére dért dénem toplamiyla elde edilen yillik GSYH, zincirlenmis hacim
endeksi olarak, 2022 yilinda bir 6nceki yila gére %5,6 artmistir. GSYH'yi olusturan faaliyetler
incelendiginde; 2022 yilinda bir dnceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; finans ve
sigorta faaliyetleri toplam katma degeri %21,8, hizmet faaliyetleri %11,7, mesleki, idari ve
(TUIK) 5,6% 3,9% destek hizmet faaliyetleri %9,9, bilgi ve iletisim faaliyetleri %8,7, diger hizmet faaliyetleri
%5,8, kamu yonetimi, egitim, insan saghgl ve sosyal hizmet faaliyetleri %4,8, gayrimenkul
faaliyetleri %4,3, sanayi %3,3 ve tarim sektorii %0,6 artti. insaat sektorii ise %8,4 azalmistir.

Biiyiime 2022-Q4 2022-Q3

15 ve daha yukari yastaki kisilerde issiz sayisi 2023 yili Ocak ayinda bir dnceki aya gore 166

issizlik 2023/01 2022/12 bln.kl$ll azalarak 3 m||y.on. 4?4.b|n kisi (?Imu5t.ur. Issizlik orani ise 0,5 puan a{alf—)rak 4;9,7
seviyesinde gerceklesmistir. Istihdam edilenlerin sayisi 2023 yili Ocak ayinda bir 6nceki aya
(TUIK) 9,7% 10,2% gbre 354 bin kisi artarak 31 milyon 837 bin kisi, istihdam orani ise 0,5 puan artarak
%48,9 olmustur.
Enflasyon TUFE Subat ayinda bir énceki aya gére %3,15, bir &nceki yilin Aralik ayina gére %10,00, bir
TUFE 2023/03 2023/02  ynceki yilin ayni ayina gore %55,18 ve on iki aylik ortalamalara goére %71,83 olarak
50,5% 55,2% gerceklesmistir. Subat ayinda bir dnceki aya gore %1,56, bir 6nceki yilin Aralik ayina goére
UFE 62,4% 76,6% %5,78, bir dnceki yilin ayni ayina gére %76,61 ve on iki aylik ortalamalara gore %120,72 artis
(TOIK) gostermistir.

Ulkemizin yasamis oldugu deprem felaketinden etkilenen illerde miicbir sebep ilan edilmis
ve beyannameler ertelenmis, bu illerden derlenen anketlerden %38 oraninda cevap
alinabilmistir. Bu nedenle, 2023 Ocak ayina iliskin hesaplamalarda eksik gozlemler igin e-

Sanayi UOretim fatura, e-arsiv fatura verileri gibi alternatif veri kaynaklari ve istatistiksel ydntemler

. 2023/01 2022/12 A . . . P .. .
Endeksi kullanilarak tahmin yapilmistir. Bu yontemlerle tahmin edilen biytkligin toplam igindeki
(TUIK) 4,5% -0,4% payi %5,01'dir. 2023 yili Ocak ayinda Sanayi lretim endeksi yillik %4,5 artmistir. Sanayinin alt

sektorleri incelendiginde 2023 yili Ocak ayinda madencilik ve tasocakgiligl sektéri endeksi
bir 6nceki yilin ayni ayina gore %7,6 azaldi, imalat sanayi sektori endeksi %5,8 artmis ve
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori endeksi %5,7 azalmistir.




" Giincel Onceki
Gosterge Deger Deger Agiklama
Otomobil ve Hafif Turkiye otomobil ve hafif ticari arag toplam pazari, 2023 yili Ocak-Subat déneminde bir
Ticari Arag: 2023/02 2023/01  éncekiyilin ayni dénemine gére %50,4 oraninda artarak 132.042 adet olarak gerceklesmistir.
Satiglari i if ticari ore 9
1glan 132.042 50.894 2(1)212/3'“ jultoatI ayl c;tomobll ve hafif ticari arag pazar1 2022 yili Subat ayina gére %63,4 artarak
(0DD) . adet olmustur.
Konut Satislar: 2023/02 2023/01 Konut satislari Subat aymda.bir onceki y}lm ayni ayina gore %18,0 a_zalarak"80 bin 31
olmustur. Konut satislarinda Istanbul 14 bin 980 konut satisi ve %18,7 ile en ylksek paya
(TUIK) 80.031 97.708 | sahip olmustur.
Tiirkiye imalat Kasim ayinda 45,7 olan manset PMI, Aralik’ta 48,1’e ylkseldi. S6z konusu rakam faaliyet
PMI 2022/12 2022/11 | kosullarindaki yavaslamanin siirdiigiine isaret etse de Haziran’dan bu yana en yiiksek
diizeyde gergeklesti ve sektor performansinda zayiflamanin ihml dizeyde oldugunu
. . 48,1 45,7 i o
(ISO-IHS Markit) gostermistir.
Euro Bolgesi . . L T .
imalat PMI 2023/02 2023/01  |HS Markit'in acikladigl Euro Bolgesi imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Subat
485 48.8 ayinda, Ocak ayindaki 48,8 puandan, 48,5 puana dismustir.
(IHS Markit) ! !
Tirkiye Istatistik Kurumu ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi isbirligi ile yiriitiilen
Tiiketici  Giiven tuketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiketici gliven endeksi, Mart ayinda bir
. 2023/03  2023/02 i X .
Endeksi onceki aya gore %2,9 oraninda azaldi; Subat ayinda 82,5 olan endeks, Mart ayinda 80,1
(TUIK, TCVB) 80,1 82,5 olmugtur. (Tuketici egilim anketi, deprem felaketinden etkilenen Adiyaman, Gaziantep,
’ Hatay, Kahramanmaras, Kilis, Malatya ve Osmaniye illerinde yapilmamistir.)
- Aralik 2022 déneminde Turk Bankacilik Sektorinin, aktif blyuklGga 2021 yil sonuna goére
Bankacilik Sektori . . ;
NPL Rasyosu 2022/12 2022/11 | %55,7 artarak 14.344.402 milyon TL, krediler %54,7 artarak 7.580.668 milyon TL, menkul
degerler %60,5 artarak 2.370.022 milyon TL'ye ulagmistir. Bu donemde kredilerin takibe
2,10% 2,16% .
(BDDK) déniisim orani %2,10 olmustur.
Biitce Dengesi 2022/12 2022/11 2022 yili Aralik ayinda merkezi yonetim bitce giderleri 373,8 milyar TL, biitce gelirleri 255,2
(Milyar TL) milyar TL ve bitce a¢ig1 118,6 milyar TL olarak gerceklesmistir. Ayrica, faiz disi bitce giderleri
-118,6 108,3 355,6 milyar TL ve faiz digi agik ise 100,4 milyar TL olarak gergeklesmistir.
(Haz. Mal. Bak.)
Cari Denge
) 2023/01 2022/12 | Ocak ayinda cari islemler hesabi 9.849 milyon ABD dolari acik kaydetmistir. Altin ve eneriji
(Mio USD) ) - . . e
(TCMB) -9.849 -5.910 harig cari islemler hesabi ise 2.602 milyon ABD dolari fazla vermistir.

Banka Digi Finansman Sektoriinin yasayan kredi stoku (Net), 2021 yil sonunda bir 6nceki yila gore %33,6, 2022 yil sonunda ise
%44,1 seviyesinde blylmustir.

FKB verilerine gére; 2021 yilinda agilan yeni agilan tasit kredileri 6nceki yil sonuna gore %40,7 oraninda artarak 45,8 milyar TL
olarak gergeklesirken, 2022 yili sonunda, dnceki yilin ayni ddnemine gore %66,2 oraninda artarak 76,1 milyar TL'ye ulasmistir.

Sektoriin yillar itibariyla yeni agilan kredileri ile baslica finansal gostergeleri ve 2022 yilindaki degisimi yer almaktadir.

Aktif Net Finansman k " .
Yillar Biiytikliigii Kredileri ?;/I'Tyna T:)r (I\/'I\!rt Ka_Ir_L)
. ; ilyon ilyon
(Milyon TL) (Milyon TL) Bireysel Ticari

2019 27.560 23.641 5.695 7418 9 4.644 17.766 5.227 633
2020 36.046 32.065 11.349 21.205 - 5.376 37.931 6.333 1.090
2021 48.700 42.826 11.981 33.808 - 6.026 51.815 7.344 1.389
2022 74.616 61.699 11.442 64.639 - 8.685 84.766 10.514 1.891
2022 (%) %53,2 %44,1 -%4,5 %91,2 - %44,1 %63,6 %43,2 %36,1

Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi ve BDDK



Otomohil ve Hafif Ticari Arag Satiglan
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™ Otomobil ve Hafif Ticari Arag

Banka disi finansman sektorini besleyen en 6nemli sektor
otomotiv sektoridur. FKB verilerine gore; 2022 yili sonunda yeni
acilan kredilerin yaklasik %89,8’i tasit finansmani amaclidir. Bu
baglamda, sektor performansi otomotiv sektériiniin seyri ile
yuksek korelasyon gostermektedir. Yandaki grafik Otomotiv
Distributorleri Dernegi (ODD) verileri baz alinarak, yillar itibariyla
Tirkiye otomobil ve hafif ticari ara¢ satis adetlerini
gostermektedir. 2020 yil pazar verilerine bakildiginda; pandemi
etkilerinin yogun sekilde hissedilmesine ragmen, olusan disik
faiz ortami, biriken talep, finansman sirketlerinin yani sira
bankalarin da tasit finansmani alaninda daha aktif rol almasi ve

yilin ikinci yarisi itibariyla izlenen géreli normallesmenin de etkisiyle satis miktari, dnceki yila gore %61,4 artarak 773 bin adet,
2021 yili sonunda énceki yil sonuna kiyasla, piyasada yasanan gip krizine baglh arz sikintisinin etkisiyle, %4,6 seviyesinde azalarak
737 bin adet ve 2022 yili sonunda %6,24 seviyesinde artarak 783 bin adet olarak gergeklestigi gérilmektedir. Tlrkiye otomobil
ve hafif ticari ara¢ toplam pazari, 2023 yil Ocak-Mart déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gére %55,2 oraninda artarak

235.971 adet olarak gerceklesmistir.

Tirkiye’de tasit kredi ihtiyaclari, bankalar ve banka disi finansman sirketleri tarafindan karsilanmakta olup bankalar ve
finansman sirketlerinin pazar paylari, yillara gore degisiklik gdstermektedir. Finansman sirketlerinin pazar payi, 2018 yilina kadar
artis gosterirken bu tarihten sonra 6zellikle kamu bankalarinin kampanyali kredileri sebebiyle azalmistir. Buna gore, Tirkiye’de
kullandirilan tasit kredilerinde finansman sirketlerinin payi 2020 yilinda %41,3 , 2021 yil sonunda %36,9 ve 2022 yili sonunda

%24,0 oraninda gergekleserek diislis trendi gdstermistir.

Tiirkiye' de Tasit Kredileri
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Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi



Sirket Hakkinda

Orfin Finansman A.S., OYAK ve Renault SAS firmasinin istiraki olan RCl Banque SA arasinda yapilan ortaklk ile Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun 23 Kasim 2011 tarihli onay kararina istinaden 13 Aralik 2011 tarihinde istanbul’da
kurulmustur. Sirket, Renault ve Dacia marka araglarin satin alimi ve ikinci el arag finansmaniile ilgili tim Renault ve Dacia Yetkili
Saticilar nezdinde finansman destegi sunmaktadir. Ayrica Renault ve Dacia yetkili saticilarinin MAIS Motorlu Araglar imal ve
Satig A.S.”den satin almig olduklari araglar icin stok finansmani faaliyetini stirdirmektedir.

Sirket’in glincel yonetim kurulu yapilanmasi asagida verilmistir:

Gorevi Sirket Disinda Aldigi Gorevler

Cem AYSEL Yoénetim Kurulu Bagkani OYAK Otomotiv Ve Lojistik Grup Bagkani
Xavier Gerard DEROT Yoénetim Kurulu Baskan Yardimcisi RCI Banque Uluslararasi Direktor
Patrick Jean Michel CLAUDE Yénetim Kurulu Uyesi RCI BANQUE Risk Bolim Bagkani
ibrahim Emrah SiLAV Yénetim Kurulu Oyesi Oyak Grubu Finans Sektorii Baskani

o R Lo OYAK Danigman ve OYAK mubhtelif
Ertugrul AYDIN Yonetim Kurulu Uyesi Sirketlerinde Yénetim Kurulu Uyelikleri
Yan Marie BUCHERT Yénetim Kurulu Uyesi Rel Men'kul.l(.lym?tl'gtlrme Ve Finansal

Iletisim Bo6lim Bagkani

Ozgiir 0ZTURK Yénetim Kurulu Uyesi / Genel Mudiir

Sirket’in glincel sermaye yapisi asagida verilmistir:

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

Ordu Yardimlasma Kurumu 77.498.000 49,999%
RCI Banque S.A. 77.498.000 49,999%
Diger 4.000 0,002%
Toplam 155.000.000 100,0%

2022 yilinda sirketin yeni agilan krediler adedi ve tutari, kredilendirilen otomotiv sektorine paralel daralmistir. Asagida yeni
acilan krediler tablosu detaylh olarak verilmistir.

Yeni Agilan Krediler

Tutar Tutar
. (BinTL) i (BinTL)
Otomobil ve Hafif Ticari arag (1.el) 26.711 2.432.331 13.235 3.003.750 | -50,45%: V¥ 23,49% A
Otomobil ve Hafif Ticari arag (2.el) 3.749 359.898 2.609 529.943 © -30,41% V 47,25% : A
Toplam 30.460 2.792.229 15.844 3.533.693 -47,98% V 26,55% A




Baslica Finansal Gostergeler

GELIR TABLOSU (Bin TL) 2020/12 2021/12 2022/12 2021 % 2022 %
Esas Faaliyet Gelirleri 398.716 673.910 1.222.884 69,0% A 815% A
Finansman Kredilerinden Gelirler 398.716 673.910 1.222.884 69,0% A 815% A
Finansman Giderleri (-) 304.322 540.795 1.032.103 77,7% A 908% A
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler (-) 223.022 448.578 835.819 101,1% A 863% A
Finansal Kiralama Giderleri (-) 164 295 209 80,6% A (291%) V
ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler (-) 57.173 86.547 149.881 51,4% A 732% A
Verilen Ucret ve Komisyonlar (-) 23.964 5.375 46.194 (77,6%) V 759,5% A
Briit Kar (Zarar) 94.394 133.115 190.781  41,0% A 433% A
Esas Faaliyet Giderleri (-) 75.130 98.482 173.685 31,1% A 764% A
Briit Faaliyet Kani (Zarari) 19.264 34.633 17.096  79,8% A (506%) V
Diger Faaliyet Gelirleri (+) 75.382 108.705 118.465  44,2% A 9,0% A
Takipteki Alacaklara iliskin Ozel Karsiliklar (-) 12.532 993 588 (92,1%) V (40,8%) V
Diger Faaliyet Giderleri (-) 907 3.514 473 287,5% A (86,5%) V
Net Faaliyet Kari (Zaran) 81.208 138.830 134.500 71,0% A (31%) V
Surdurilen Faaliyetler Vergi Karsihgi 23.422 32.861 30.512 40,3% A (71%) V
Doénem Net Kan (Zarari) 57.785 105.969 103.988 83,4% A (1,9%) V

BiLANCO (Bin TL) 2020/12 2021/12 2022/12 priiri%24 2022 %
AKTIiF TOPLAMI 4.064.400 4.504.168 7.617.885 10,8% A 691% A
Hazir Degerler 136.706 164.397 1.566.431  20,3% A 8528% A
Nakit, Nakit Benzerleri ve Merkez Bankasi 136.706 164.397  1.566.431 20,3% A 8528% A
Krediler 3.882.059 4.279.074 5.962.561 10,2% A 393% A
Finansman Kredileri 3.858.724  4.258.449  5.944.891 10,4% A 396% A
Takipteki Alacaklar 45.005 40.778 36587 (9,4%) V (103%) V
Beklenen Zarar Karsilhiklari/Ozel Karsiliklar (-) (21.670) (20.153) (18.917) 7,0% A 6,1% A
DURAN VARLIKLAR 45.635 60.698 88.893  33,0% A 465% A
Maddi Duran Varliklar (Net) 3.583 13.043 13.012 264,1% A (02%) V
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 3.010 2.674 2.368 (11,1%) V (115%) V
Cari Dénem ve Ertelenmis Vergi Varliklari 22.037 28.404 35.888 28,9% A 263% A
Diger Aktifler 17.005 16.577 37.625  (2,5%) vV 127,0% A
PASIF TOPLAMI 4.064.400 4.504.168 7.617.885 10,8% A 691% A
Yiikiimliilikler 3.640.419 3.974.218 6.983.948 9,2% A 757% A
Alinan Krediler 2.867.554  3.040.965  4.748.400 6,0% A 561% A
Kiralama islemlerinden Bor¢lar 98 1.522 174 1.4579% A (885%) V
ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net) 510.719 631.340 1.082.505  23,6% A 715% A
Borg ve Gider Karsiliklari 35.028 39.402 48.852 12,5% A 240% A
Cari ve Ertelenmis Vergi Borcu 11.994 7.857 10.717 (34,5%) V  364% A
Sermaye Benzeri Borglanma Araglari ve Diger Yiikiimliiliikler 215.027 253.132  1.093.300 17,7% A 331,9% A
Ozkaynaklar 423.981 529.950 633.938 25,0% A 196% A
Odenmis Sermaye 155.000 155.000 155.000 0,0% —_ 0,0% —_
Kér Yedekleri 211.195 268.981 374.950  27,4% A 394% A
Kaér veya Zarar 57.785 105.969 103.988 83,4% A (19%) V
Dénem Net Kdr veya Zarari 57.785 105.969 103.988 83,4% A (1,9%) V

Kaynak: Finnet

2022 yil sonu itibariyle sirketin esas faaliyet gelirleri %81,5, brit kar %43,3 artmistir. Esas faaliyet giderleri %76 artarak 174
milyon TLye ulagmistir. Net kar %1,9 azalarak 104 milyon TL gergeklesmistir. Yine ayni donemde sirketin finansman kredileri
%39,6 artarak 5,9 milyar TL'ye ulagsmistir. Finansal yakimlulikleri %75,7 artarak 7 milyar TL'ye, 6zkaynaklari %19,6 artarak 634

milyon TL'ye ulasmstir.
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Baslica Finansal Rasyolar 2020/12 2021/12 2022/12
Likidite Oranlari

(Hazir Degerler + Kredi Alacaklari(Net)) / Finansal Borglar 119,0% 120,9% 129,1%
(Hazir Degerler + Kredi Alacaklari(Net)) / Borglar 110,4% 111,8% 107,8%
(Kredi Alacaklari + Takipteki Krediler) / Aktifler 96,0% 95,4% 78,5%
Karhhik Rasyolar

RoaA (Aktif Karliligi) = Net Dénem Kéri / Ortalama Aktifler 1,8% 2,5% 1,7%
RoE (Ozkaynak Karliligl) = Net Dénem Kari / Ortalama Ozkaynaklar 14,6% 22,2% 17,9%
Brit K/Z (Net Faiz Geliri) / Ortalam Aktifler 2,9% 3,1% 3,1%
Brit K/Z (Net Faiz Geliri) / Kredi Alacaklari (Net) 2,4% 3,1% 3,2%
Brut K/Z (Net Faiz Geliri) / Esas Faaliyet Geliri (Faiz Gelirleri) 23,7% 19,8% 15,6%
Net Faaliyet Kari / Ortalama Aktifler 2,5% 3,2% 2,2%
Dénem Kari/ Toplam Gelir (Esas Faaliyet Geliri + Diger Faaliyet Geliri) 12,2% 13,5% 7,8%
Donem Kari/ Kredi Alacaklari (Net) 1,5% 2,5% 1,7%
Finansal Yapi ve Faaliyet Rasyolari

Kaldirag Orani = Toplam Bor¢ / Ozkaynak 858,6% 749,9% 1101,7%
Faaliyet Giderleri / (Kredi Alacaklari + Takipteki Alacaklar) 1,9% 2,3% 2,9%
Esas Faaliyet Geliri / (Kredi Alacaklari + Takipteki Krediler) 10,2% 15,7% 20,4%
Finansman Gideri / Finansal Borglar (Borglanma maliyeti) 9,0% 14,7% 17,7%
(Kredi Alacaklari + Takipteki Krediler) buyumesi 86,0% 10,1% 39,1%
Varlik Kalitesi

Takipteki Krediler /(Kredi Alacaklari+Takipteki Krediler) NPL Ratio 1,2% 0,9% 0,6%
Ozel Karsiliklar (K/Z) / Kredi Alacaklari (Cost of Risk) 0,3% 0,0% 0,0%
Ozel Karsiliklar (K/Z) / Takipteki Krediler (Provizyon Orani) 27,8% 2,4% 1,6%
Ozel Karsiliklar (Bilango) / (Kredi Alacaklari + Takipteki Krediler) 0,6% 0,5% 0,3%
Standart Oran (Ozkaynaklar/ Aktifler) 10,4% 11,8% 8,3%




Kurumsal Yonetim

ORFIN Finansman A.S., paylar halka arz edilmemis olmasi nedeniyle SPK’nin Kurumsal Yénetim ilkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina lliskin Teblig hiikiimlerine tabi olmamakla birlikte, kurumsal yénetim uygulamalari yéniinden yapilan
incelemede SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri’ne belirli bir élglide uyum saglamis oldugu ve bazi gerekli politika ve 6nlemleri
uygulamaya aldigi gézlemlenmistir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklarinin adil sekilde gozetildigi kanaati olusmustur. Sirketin
paylari halka arz edilmemis olmakla birlikte nitelikli yatirnmciya satiimak lzere gergeklestirdigi tahvil ihraglari nedeniyle SPK ve
BIST yukamluliklerine tabi olup, finansal raporlarini ve 6zel durum agiklamalarini 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 bolimlerden
olusmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri; firmanin sektér mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi ve nakit akis
projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir. Sektér mukayeseli performans analizi, sektor firmalarinin son dénem
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, karhlik, volatilite ve
yogunlasma gibi alt basliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve stres senaryo projeksiyonlarini ele
alir, yikumlaliklerin 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; sektorin niteligi ve blylime hizi, sektérdeki rekabet yapisi, misterilerin 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 digi yakumliliikleri, muhasebe uygulamalari ve ana/yavru sirket iliskileri ele alinir.

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


http://www.saharating.com/

Notlarin Anlami

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

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

KisaD6nem Uzun Dénem \ Notlarin Anlami
(TR)
(TR) AL+ (TR) AA+ En yiksek kredi kalitesi. Finansal yukumliltklerini yerine getirme kabiliyeti son derece
yuksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikimet tahvilinden biraz daha fazla riske sahip.
(TR) AA Uksek. Menkul k i isksiz huk hvilinden biraz daha fazla riske sahi
(TR) AA-
Kredi kalitesi ¢ok ylksek. Finansal yikimliluklerini yerine getirme kabiliyeti ¢ok yiiksek.
(TR) A+ : . . o ot . ) S .
(TR) A1 (TR) A Isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim riskini 6nemli
sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Finansal ylkimldltklerini yerine getirme kabiliyeti yliksek ancak olumsuz ekonomik kosul
+ ve degisimlerden etkilenebilir.
(TR) BBB degisimlerd kilenebili
Finansal yiktmlaliklerini 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
yikimluliguni 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 spekdilatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama olumsuz
(TR) BB+ finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle yiiz yiize. Menkul kiymet ise, yatirim
yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme mevcut veya diger spekiilatif
(TR) B1 (TR) BB . .. . .. .
(TR) BB- kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki, ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler
dolayisiyla yikimluligini yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya
cikabilir.
(TR) B+ Finansal yukiamlultklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak olumsuz
(TR) B2 (TR) B ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise, zamaninda 6denmeme
riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin, sektoriin ve ihragginin durumuna gore
TR) 5 icki i Ik faktbrleri ek . Ktoril ih q .
yuksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CcCC+ Yatirnm yapilabilir kategorisinin oldukga altinda. Tehlikede ve finansal yikimltltklerini
(TR) C (TR) CCC yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektorel ve finansal kosullarin olumlu gelismesi gerek.
(TR) CCC- Menkul kiymet ise, anapara ve faizin zamaninda édenmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerriit. Sirket finansal ytkUmldllklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu menkul
kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.
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Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Orfin Finansman A.S.”nin is birligiyle saglanan ve hem de Orfin 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 g6zimlenmesinden sonra
ortaya c¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihra¢ ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri icin asla bir al/sat 6nerisi olamayacagi gibi, belli
bir yatirimci icin o yatirim aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak dogrudan veya
dolayl olarak ugranabilecek her tirlii maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yorumlarin
Uglinct sahislara yanhs 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 10SCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)’'nun kurallarini aynen benimsemis ve web
sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2023, Saha Kurumsal Yénetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bitlin haklari saklidir. Bu Kurumsal Yonetim Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Orfin Finansman A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda basiimasi,
¢ogaltilmasi ve dagitilmasi yasaktir.

irtibat:

Raporu Hazirlayan / Derecelendirme Uzmani:

Serhat Karakus
skarakus@saharating.com

Derecelendirme Komitesi Uyeleri:

S.Suhan Seckin
suhan@saharating.com

S.Mehmet inhan
minhan@saharating.com

Ali Persembe
apersembe@saharating.com

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S
Valikonagi Cad., Haci Mansur Sok., Konak Apt. 3/1, Nisantasi, Istanbul
Tel: (0212) 291 97 91, Faks: (0212) 291 97 92 e info@saharating.com e www.saharating.com
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