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OZET: Mercedes Benz Finansman Tiirk A.$.’nin (kisaca MBFT veya Sirket)
Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR AAA Kisa Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR A-1 ve goriniimii Kararh olarak
belirlenmistir. Kredi derecelendirme notlari, MBFT’nin finansal performansi,
Mercedes-Benz marka arag satislarindaki penetrasyon orani, giglu ortaklik
yapisi ile ortaklarin destekleme glicii ve istegi hakkindaki goérlsumizi
yansitmaktadir. MBFT’nin kredi derecelendirme notu belirlenirken, ana ortak
Daimler AG’nin Sirket’in tim borglanmalariigin %100 6deme garantisi vermis
olmasi dikkate alinmigtir. Otomotiv pazarinin daralmasi, artan faiz oranlari,
TL'nin YP karsisinda deger kaybetmesi ve artan tahsili gecikmis alacaklar kredi
derecelendirme notunu baskiliyor olsa da guigli 6zkaynak yapisi, nispeten
duguk fonlama maliyetleri, TGA'lar igin alinan teminatlarin varlik degerinin
Gstiinde olmasi ve yiiksek bor¢ 6deme kabiliyeti kredi derecelendirme
notlarinin belirlenmesinde etkili olmustur.

SUMMARY: Mercedes Benz Finansman Turk A.S. (hereafter MBFT or the
Company) has been assigned a long-term national credit rating of TR AAA,
a short-term national credit rating of TR A-1 and outlook Stable. The credit
ratings reflect our opinion on the financial performance of MBFT, the
penetration rate in Mercedes-Benz brand sales, the strong shareholding
structure and the supporting power and willingness of the partners. MBFT's
credit rating is based on the fact that the main shareholder Daimler AG has
provided 100% payment guarantee for all borrowings of the Company.
Although the contraction in the automotive market, increasing interest
rates, depreciation of TL against FX and increasing non-performing loans
suppressed the credit rating, the strong equity structure, relatively low
funding costs, the collaterals received for NPLs above the asset value and
the high debt solvency were effective in determining the credit ratings.

Secilmis Finansal Veriler (milyon TL)
2015 2016 2017 2018 2019/6
Toplam Varliklar 7.707 7.688 8.077 7.609 6.238

Finansman Kredileri (Net) 6.885 6.535 7.217 6.162 5.348

Finansal Borglar 5.644 5.505 6.209 6.161 4.945
Ozkaynaklar 607 727 878 841 884
Fin. Kred. Alinan Faizler 539 634 667 866 409
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Notun Gerekgesi, Goriiniim ve Gelecekte Onemli Olabilecek Faktérler:

Kredi derecelendirme notlari, MBFT’nin finansal performansi, Mercedes-Benz
marka ara¢ satislarindaki penetrasyon orani, giglii ortakhk yapisi ile ortaklarin
destekleme glicl ve istegi hakkindaki gorislimazi yansitmaktadir. MBFT’nin kredi
derecelendirme notu belirlenirken, ana ortak Daimler AG’nin Sirket’in tim
borglanmalari icin %100 6deme garantisi vermis olmasi dikkate alinmistir.

30 Haziran 2019 Kredi derecelendirme notlari; Sirket’in sektérdeki® yerini, finanse edilen markalarin
glclli pazar payini ve Sirket’in Mercedes-Benz marka araglardaki penetrasyon
oranlarini, temkinli risk yonetimini, ortaklarin gerektiginde Sirket’e tam destek

istanbul, 23 Aralik 2019

Finansal Veriler

(Miven 70 saglayacak glic ve istegine iliskin kanaatimizi yansitmaktadir. Otomotiv pazarinin
Aktifler 6.238 | daralmasi, artan faiz oranlari, deger kaybeden TL ve artan TGA’lar (Tahsili Geciken
Fearmaianm Keeliar Alacaklar) kredi derecelendirme notunu baskiliyor olsa da gii¢li 6zkaynak yapisi,
(Briit) >.986 nispeten diisiik fonlama maliyetleri, TGA’lar igin alinan teminatlarin varlk degerinin
i Ustlinde olmasi ve yiiksek bor¢ 6deme kabiliyeti kredi derecelendirme notlarinin
Ozkaynaklar 884

belirlenmesinde etkili olmustur.

Faiz Gelirleri 409 DRC RATING, MBFT’nin Ulusal Uzun Vadeli Notunun goriinimini “Kararh” olarak
belirlemistir. Mugterilere saglanan tagit kredilerinin dengeli dagilimi, TGA’larin
tahsilatinda gosterilen basarili performans, yurt disinda ihra¢ edilen borglanma
aracglarinin geri 6demelerine iliskin olumlu “track record”, hikimetin sektore
verdigi tesvikler, tasit talebindeki daralmaya bagh olarak biiyiime beklentisinin
zayiflamasi, devam eden tahsila(riski, fon kaynaklarinin cesitliligi, esnekligi ve
finansman saglamada 6lgek ekonomisi ile kiiresel makroekonomik beklentiler ve
Ulke beklentileri, TL'nin volatilitesi de dikkate alinmis ve olumlu/olumsuz faktorler
gorinimin belirlenmesinde degerlendirilmistir.
Otomotiv sektdriinde i¢ pazarda 2018 yilinda yasanan daralma ikinci yarisinda hiz kesmis olsa da 2019 yilinda da devam
etmektedir. 2019 yilinin geride kalan 11 aylk béliminde yillik bazda otomotiv sektériiniin toplam satislari %28,9
azalmistir. Mercedes-Benz marka araclarin da hedef pazarini olusturan sektériin alt segmentleri incelendiginde; otomobil
satislar1 %25,6, hafifi ticari arag satislari %38,7, I(amyon satislari %41,4 ve otoblis satislari %45,7 azalmistir. MBFT’nin tasit
kredisi hizmeti sagladigi Mercedes-Benz ynarka araglardan, otobuslerin satiglarinda yasanan %10,7’lik artis diginda
otomobil, hafif ticari arag ve kamyon satlslérl, sektor ortalamalarinin altinda da olsa azalmistir. Sektérde yasanan daralma
ile birlikte TGA’larda meydana gelen artis, MBFT'yi musterilerine yeni arag¢ kredisi verirken daha temkinli olmaya
yoneltmistir. Onceki yilin ilk yanswﬁ gore 30 Haziran 2019 itibariyla Sirket’in aktif buylkligl %26 azalarak 6.238 milyon
TL'ye gerilemistir. Sirket aktiflerinin azalisinda en dnemli paya, %28,4 disisle 5.348 milyon TL'ye gerileyen net finansman
kredileri sahiptir. Diger yandan bagimsiz denetimden ge¢memis 30 Eylil 2019 tarihli mali tablolar gore Sirket’in
finansman kredileri ve aktifleri kiiclilms, faiz gelirleri ve net dénem kari biiyiimistiir. Ust yénetiminden edinilen bilgilere
gore Sirket 2019 yilini beklenenden daha yiksek bir karla ve TGA oranini diisiirmus olarak kapatacaktir. Derecelendirme
notu ve goriinimde gelecekte olusabilecek degisiklik icin g6z 6niinde bulundurulan énemli faktorler:
Olumlu:

o Daha ihtiyatl risk politikasi,

e  Sektor ortalamalarinin altinda seyreden kaldirag oranlari,

e  Sektdr ortalamasinin Gstliinde seyreden net faiz marji,

e  Piyasa faiz oranlarinin diismesi,

Top. Fin. Yuk 4.945

Net Kar/Zarar 43

Olumsuz:
e Otomotiv sektori satislarinin azalmasi,
e TL'nin yabanci paralar karsisinda deger kaybi,
e Tahsili gecikmis alacaklardaki artis,
e Faiz gelirlerindeki azalis,

1 sektor olarak, faaliyet konusu tasit finansmani olan ve musterilerine tasit kredisi saglayan finansman sirketleri alinmistir



