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Kog¢ Fiat Kredi Finansman A.S., (“KFK” veya “Sirket”) tilketici
finansmani hizmetleri saglamak amaciyla 2000 yilinda kurulmustur.
Distriblitore bagl (captive) bir finansman sirketi olan KFK, Tofas Tiirk
Otomobil Fabrikasi A.S.'nin (“Tofas”) dogrudan satislari da dahil
olmak Uzere, Tlrkiye'de Fiat Auto lisansi altinda Uretilen ve/veya
Turkiye'ye ithal edilen tiim Fiat, Alfa Romeo Jeep ve lveco marka ve
kullanilmis araglar igin kredilendirme hizmeti sunmaktadir.

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

Onceki Not (25 Kasim 2019):

Uzun Vadeli: (TR) AA
Kisa Vadeli: (TR) A1+
Goruniim

Gegerlilik Tarihi:
25 Kasim 2021
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Yurtici otomobil ve hafif ticari arag pazari 2019 yilinda bir 6nceki yila
kiyasla ylzde 22,8 seviyesinde daralarak 470.069 adet olarak
gerceklesmistir. 2020 yili pazar verilerine bakildiginda; pandemi
etkilerinin yogun sekilde hissedilmesine ragmen, kampanyal
krediler, olusan uygun finansman kosullari, biriken talep ve yilin ikinci
yarisi itibariyla izlenen goreli normallesmenin de etkisiyle 2020 yilinin
ilk 9 ayinda yurtigi toplam pazar gegtigimiz yilin Ocak-Eylil dénemine
gore ylzde 75,5 mertebesinde artarak 493.621 adet olarak
sonuglanmistir. S6z konusu dénemler itibariyla Tofas’in pazar payinin
arttigl, KFK’nin Tofas’in satislarina penetrasyon oraninin ise azalan bir
trend izledigi gortlmastir.

Bu ortamda finansman sektorinin toplam yasayan kredi stoku
Finansal Kurumlar Birligi (“FKB”) verilerine gore; 2019 yilinda bir
onceki yilin ayni dénemine goére ylzde 29,9 ve 06/2020’de yiizde
18,6 seviyesinde azalmistir. Buna karsin, KFK'nin yasayan kredi
bakiyesindeki azalma, bir o6nceki yilin ayni doénemleri ile
karsilastirldiginda 2019 yilinda yuzde 13,8 ve 06/2020’de yiizde 1,1
ile sinirli kalmustir.

2018 yilinin ikinci yarisiyla birlikte kendini gdsteren ekonomik konjonktiriin etkisiyle sektoriin sorunlu kredilerinde
goriilen artis 2019 yil sonu itibariyla belirginlesmistir. Sektdre paralel olarak KFK’'nin sorunlu kredi rasyosunda?
(“NPL”) artis izlenmistir. 2018 yil sonu itibariyla ylizde 3,34 olarak hesaplanan NPL orani 2019 yil sonu itibariyla
ylzde 5,27 seviyesine yikselmistir. S6z konusu artisa ragmen, KFK'nin sektér ortalamasina kiyasla iyi durumda

olmasi tarafimizca olumlu addedilmektedir.

Ayrica, Q2 2020 itibariyla yabanci para pozisyonu tasimayan KFK’nin gelir tablosunun olasi kur ataklarina karsi bir
hassasiyeti yoktur. Faiz riskinin ise yonetilebilir seviyelerde oldugu degerlendirilmektedir.

Tim bu faktorler dikkate alinarak gériunima “Stabil” olarak belirlenmistir. Diger yandan, Covid-19 salgini ile birlikte
kiiresel ticaret ortaminda ve para piyasalarinda son donemde gorilen olaganistii gelismeler, pandeminin olasi
ekonomik sonuglarini belirsiz kilmaktadir. Gelismeler tarafimizca yakindan takip edilmekte olup gbézetim dénemi
siiresince Sirket’e olasi etkileri degerlendirilecektir.
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seklinde hesaplanmistir.



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 ilgili finansman araciyla baglantili olarak nakit akis projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden
olusmaktadir. Sektor mukayeseli performans analizinde, 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 riski, kredi riski, pazar riski, varlk kalitesi, karlilik,
operasyonel verimlilik, volatilite ve yogunlasma gibi alt basliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, firmanin
incelemeye konu olan finansman araci baglaminda gelecege yonelik baz ve stres senaryo projeksiyonlarini ele alir,
yukamluliklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi ¢evresel ve operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yonetim
uygulamalari baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sektor analizinde; sektoriin niteligi ve blylime hiz,
sektordeki rekabet yapisi, musterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sektorin yurt ici ve yurt disi risklere
duyarhhigi degerlendirilir. Firma analizinde; pazar payi ve etkinligi, bliylime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi,
organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman kaynaklarina ulasimi, bilango disi yukamlulikleri, muhasebe
uygulamalari ve ana/yavru sirket iliskileri ele alinir. Bu baglamda firma ortaklarinin finansal gticd, itibari ve firmanin
hakim ortaklarla stratejik entegrasyon diizeyi de degerlendirilir.

Kurumsal yonetim, metodolojimizde 6nemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma
ve seffaflik, menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak Uzere 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 Gzeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut goérisimizi
yansitmakta, kisa vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan sireye iliskin gérisimuziu ifade
etmektedir. Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz, en ylksek kaliteyi gdsteren AAA’ dan baslayip en dusuk
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.

Kisa

Dénem Uzun Dénem | Notlarin Anlami
ggi 22? En yliksek kredi kalitesi. Finansal yikumliluklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) AL+ (TR) AA derece yiiksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikiimet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ Kredi kalitesi ¢ok yuksek. Finansal yukimluliklerini yerine getirme kabiliyeti gok
(TR) A1 (TR) A yiiksek. Isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim riskini
onemli sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Finansal ylkimlaluklerini yerine getirme kabiliyeti yliksek ancak olumsuz
(TR) BBB+ ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yukiimluliklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz ekonomik
(TR) A3 (TR) BBB kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise, uygun
(TR) BBB- koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve

degisimler dolayisiyla yikimlilGgini yerine getirme kapasitesi zayiflayabilir.

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

Asgari seviyede spekilatif ozelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama
olumsuz finansal ve ekonomik kosullarin yarattig belirsizliklerle yiliz ylize. Menkul

(TR) BB+ . - L N
(TR) B1 (TR) BB klxmet ise, }/atl.rlm yapilabilir seviyenin altlndé ama zamanlnda? o.deme mevcut veya
(TR) BB- diger spekilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki, ihragginin olumsuz
ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla yukimlaligini yerine getirme kapasitesi
zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya ¢ikabilir.
(TR) B+ Finansal yukUmldllklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak olumsuz
(TR) B2 (TR) B ekonomik ve .finfamsal kog;ullara karsi hayli hassas. Menkul klymeF ise, zamaninda
(TR) B- 6denmeme riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin, sektoriin ve
ihragginin durumuna gore yuksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirrm yapilabilir kategorisinin olduk¢a altinda. Tehlikede ve finansal
(TR) C (TR) cCC yUkUmIUIUI.derini. yerine getirebilmesi igip ekonomik, sektt.ir.el ve finansal k0§ullar|n.
(TR) CCC- olumlu gelismesi gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve faizin zamaninda édenmesi
hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerrit. Sirket finansal ylkimlillklerini yerine getiremiyor veya séz konusu

menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Kog Fiat Kredi Finansman A.S.’nin is birligiyle saglanan ve hem de Kog Fiat Kredi
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
¢bziimlenmesinden sonra ortaya ¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borglanma araglarinin genel
kredibilitesi hakkinda bir goriistir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla
bir al/sat 6nerisi olamayacagi gibi, belli bir yatirnmci igin 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 Gglnci sahislara yanlis 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).

© 2020, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Batun haklari sakhdir. Bu Kurumsal Yonetim
Derecelendirme raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Kog¢ Fiat Kredi Finansman A.S.'nin izni olmaksizin
yazili veya elektronik ortamda basilmasi, cogaltilmasi ve dagitilmasi yasaktir.

irtibat:

S.Suhan Seckin
suhan@saharating.com

S.Mehmet inhan
minhan@saharating.com

Oguzhan Giner
oguner@saharating.com

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.$
Valikonagi Cad., Hact Mansur Sok., Konak Apt. 3/1, Nisantasl, Istanbul
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http://www.saharating.com/
mailto:suhan@saharating.com
mailto:minhan@saharating.com
mailto:oersan@saharating.com
mailto:info@saharating.com
http://www.saharating.com/

