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Derecelendirme Notu Gerekgesi

Uzun vadeli (Ulusal):

(TR) AA+

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 bagl
(“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 ara¢ finansmaniile ilgili tiim Renault ve Dacia yetkili saticilari nezdinde
finansman destegi sunmaktadir. Ayrica Sirket, Renault ve Dacia vyetkili
saticilarinin MAIS Motorlu Araclar imal ve Satis A.S.”den satin almis olduklar
araclar icin stok finansmani faaliyetini strdidrmektedir. Sirket, faaliyet izni
cercevesinde misterilerine sundugu kredi ile baglantili sigorta Urtnleri ile ilgili
sigorta acentelik faaliyetinde de bulunmaktadir.

GoOrinim: Sirket’in genel merkezi istanbul’da olup, 2025 yil sonu itibariyla 48 personeliyle
a hizmet vermektedir (2024/12:44).
Stabil
Orfin’in yurtici pazardaki gecmisi ve konumunun yani sira, tarafimizca yapilan
Kisa Vadeli (UIusaI)' sektor mukayeseli analizler ve Sirket’in tasidigi finansal/operasyonel risklerinin
’ incelenmesinin neticesinde uzun vadeli notu (TR) AA+ ve kisa vadeli notu
(TR) Al+ (TR) A1+ olarak glincellenmistir.
Goriinim: Onceki Not (07 Nisan 2025):
Stabil Uzun Vadeli: (TR) AA
Kisa Vadeli:  (TR) A1+
Gegerlilik Tarihi: Goriinim

Banka disi finansman sektoriinl besleyen en 6nemli sektdr otomotiv sektoriddr.
Finansal Kurumlar Birligi (“FKB”) verilerine gore; 2025 yili sonunda yeni agilan
kredilerin yaklasik %90,9’u tasit finansmani amacghdir. Bu baglamda, sektor
performansi otomotiv sektoriinlin seyri ile yiiksek korelasyon gostermektedir.

07 Nisan 2027

Orfin Finansman A.S. BDDK tarafindan aciklanan mali tablo verilerine gore, 2025 yilinda finansman

sirketlerinin yasayan kredi stoku (Net) 2024 yilina kiyasla %70,7 seviyesinde

Fatih  Sultan Mehm(?.t M‘—_"h" artarak 310,3 milyar TL olmustur. Bu dénemde Orfin’in net finansman alacaklari
!3a|kan Cad., No:47, Umranivye, bakiyesi %57,3 artarak 19,0 milyar Tl'ye ulasmistir. Sirket tarafindan beyan
Istanbul edilen bilgilere gore, 2025 yil sonunda yeni agilan toplam krediler 6nceki yil
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sonuna gore %69,3, 1. ve 2. el otomobil ve hafif ticari arag kredileri ise %35,1
seviyesinde artis gostermistir. FKB tarafindan acgiklanan yil sonu verilerine gore,
sektorde yeni agilan toplam krediler dnceki yila gére %67,4 ve tasit kredileri
%69,1 seviyesinde artis gostermistir.

Ekonomik konjonktiirde yasanan belirsizlikler ve bozulmalara ragmen sektériin sorunlu kredi rasyosu? (“NPL”) 2023 yilinda %1,0
seviyesinde gergeklesmis, 2024 yilinda %1,9’a yilikselmis ve 2025 yilinda %1,7 seviyesine gerilemistir. Ayni donemde Sirket’in
NPL rasyosu 2023 yil sonunda %0,6, 2024 yil sonunda %1,1 ve 2025 yilinda %1,2 olarak gergeklesmistir. Sirket’in NPL rasyosu
donem boyunca genel olarak stabil bir seyir izlemis ve sektoér ortalamasinin altinda kalmayi stirdlirm{stir. Bu durum, Sirket’in
kredi portfoyi kalitesinin gérece gliclii ve yonetilebilir seviyelerde oldugunu gostermektedir.

Bagimsiz denetim raporu verilerine gére 2025/12 itibariyla Sirket’in net yabanci para pozisyonu (+) 76,8 milyon TL'dir
(2024/12: (+) 55,7 milyon TL). Yabanci para kalemlerin agirlikli olarak varlik tarafinda yer aldigi, yikimlilik tarafinda ise yabanci
para borg bulunmadigi goriilmektedir. Sirket yetkilileri tarafindan kur riskinden korunmaya yonelik herhangi bir tirev Uirlin veya
hedging uygulamasinin bulunmadigi ifade edilmistir. Bu cercevede mevcut bilango yapisi dikkate alindiginda Sirket’in kur riskinin
sinirl oldugu degerlendirilmektedir. 2025 yil sonu itibariyla Sirket’in finansal yikimlalikleri gecen seneye kiyasla %35,8 artarak
17,9 milyar TLye ulasmistir. Sirketin fon kaynaklari ¢esitlendirilmis olup, banka kredileri ve sermaye piyasasi borglanma araglari
yoluyla fon saglanmaktadir.

Takipteki Krediler

1NPL oran:
Kredi Alacaklari+Takipteki Krediler

seklinde hesaplanmistir.



Belirtilen faktorlerin yani sira Orfin’in glgll sahiplik yapisi, etkin risk ve maliyet yonetimi ile finansmana erisim kabiliyeti
degerlendirmeye dahil edilerek Sirket’in gorinimi “Stabil” olarak belirlenmistir. Yerel ve kiiresel para ve sermaye
piyasalarindaki gelismelerin sonuglari tarafimizca takip edilmekte olup goézetim dénemi siiresince Sirket’e olasi etkileri
degerlendirilecektir.



Makroekonomik Goriiniim ve Sektor Analizi

Diinya: Uluslararasi Para Fonu (IMF), Diinya Bankasi ve Ekonomik Kalkinma ve is Birligi Orgiitii (OECD) gibi uluslararasi
kuruluslarin 2026 ve 2027 yillarina ait en glincel ve bir 6nceki kiiresel bliylime 6ngoriilerine asagida yer verilmistir:

2026 \ 2027 |

Kurum

(Giincel) (Onceki) | (Giincel) (Onceki)

Ocak 2026 Kiresel Ekonomik Goriinim Raporu o o o o
IMF (nceki: Ekim 2025) %3,31 %3,1 %3,2> %3,2
Diinya Ocak 2026 Ekonomik Gilincelleme Raporu o o o o
Bankasi (6nceki: Haziran 2025) %267 %2,4 %277 %2,6
OECD A“rallk 2.025 .I.Ekonomlk Glincelleme Raporu %2,0¢ %2,9 %3,11 %3,0
(6nceki: Eylul 2025)

IMF tarafindan Ocak ayinda yayimlanan "Dinya Ekonomik GoriinUim Raporu"nda, kiresel ekonominin bu istikrarli
performansinin ayrisan giglerin birbirini dengelenmesinden kaynaklandigina isaret edilerek, degisen ticaret politikalarindan
kaynaklanan olumsuz riizgarlarin yapay zeka dahil teknolojiyle ilgili artan yatirimlar, mali ve parasal destekler, genel olarak
destekleyici finansal kosullar ve 6zel sektoriin uyum saglama kabiliyetiyle dengelendigi ifade edilmistir. Ayrica, yapay zekaya
iliskin verimlilik artisi beklentilerinin yeniden degerlendirilmesinin yatirimlarda azalmaya yol agabilecegi ve yapay zeka baglantili
sirketlerden diger sektorlere yayilacak ani bir piyasa dizeltmesini tetikleyebilecegi belirtilen raporda, ticaret gerilimlerinin
yeniden tirmanmasinin belirsizligi uzatabilecegi ve ekonomik faaliyet Uzerinde daha glgcli bir baski olusturabilecegi
vurgulanmistir. IMF'nin raporunda, ig siyasi gerilimler veya jeopolitik tansiyonlarin patlak verebilecegi, bunun finansal piyasalar,
tedarik zincirleri ve emtia fiyatlari Gzerindeki etkileri yoluyla klresel ekonomiyi sarsarak yeni belirsizlik katmanlari yaratabilecegi
aktarilmistir. Olumlu senaryoda ise ekonomik faaliyetin yapay zeka baglantili yatirimlarla daha da ivme kazanabilecegi, yapay
zekanin daha hizli benimsenmesinin gii¢li verimlilik artislari ve artan is dinamizmine dénlismesi halinde bunun sirdrilebilir
bliyimeye evrilebilecegi kaydedilen raporda, ekonomik faaliyetin, ticaret gerilimlerinde kalici bir yumusama ile de
desteklenebilecegi ifade edilmistir.

ABD Merkez Bankasi (Fed), 2025 yilinin ilk toplantisindan itibaren Mart, Mayis, Haziran ve Temmuz aylarinda politika faizini
%4,25-%4,50 araliginda sabit tutmus; Eyltl ayinda yilin ilk faiz indirimini gergeklestirerek faizi 25 baz puan disirmds, bu indirimi
Ekim ve Aralik aylarinda da sirdirerek yilh %3,50-%3,75 araliginda tamamlamistir. Boylece Fed, gecen yil Eylil, Ekim ve Arahk
aylarinda toplam 75 baz puanlik Gg¢ ardisik faiz indirimi yapmasinin ardindan, 2026 yilinin ilk toplantisinda politika faizini
piyasalarin beklentilerine paralel olarak %3,50-%3,75 araliginda sabit birakmistir. Mart ayinda gergeklestirilen yilin ikinci
toplantisinda da Fed, politika faizini ayni aralikta sabit tutmustur. Karar sonrasi basin toplantisinda Fed Baskani, Ortadogu’daki
gerilimin enerji fiyatlari Gzerinden enflasyonu yukari yonli etkiledigini vurgulamis; petrol fiyatlarindaki artisin harcamalar ve
istihdam Uzerindeki olasi baskilarinin yakindan takip edildigini ifade etmistir.

Avrupa Istatistik Ofisi (Eurostat), Euro Bélgesi'nin Subat ayina iliskin enflasyon éncii verilerine gére, Euro Bélgesi'nde Ocak
ayinda %1,7 olan yillik enflasyon, Subat ayinda %1,9’a yiikselmistir. AB uyumlu verilere gére enflasyon Subat ayinda ispanya’da
%2,5, Almanya’da %2,0, italya %1,6 ve Fransa’da %1,1 seviyesinde gerceklesmistir.

Tiirkiye: Asagidaki tabloda, 2025 yilinda %3,6 oraninda biyilyen Tirkiye ekonomisine iliskin IMF, OECD ve Diinya Bankasi’'nin
2026-2027 yillari son resmi bliyiime tahminleri verilmektedir. Diinya Bankasi, Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporunda Tirkiye
icin 2026 biylime tahminini %3,7 ve 2027 igin %4,4 olarak belirlemistir. OECD Ekonomik Goriiniim raporunda, Turkiye igin 2026
yili GSYH biylime tahmini %3,4 ve 2027 yili icin %4,0 olarak belirlemistir. IMF, Kiresel Ekonomik Gorliniim raporunda, Tlrkiye
ekonomisinin bu yil %4,2 ve 2027'de %4,1 bliylyecegini tahmin etmistir.

2026 2027

(Giincel)  (Onceki) (Giincel) (Onceki)

IME O“cak 2925 .Kuresel Ekonomik Goriiniim Raporu %427 %3,7 %4,17 %3,7
(6nceki: Ekim 2025)

Diinya Ocak 2026 Ekonomik Glincelleme Raporu o o o o

Bankasi (6nceki: Haziran 2025) %377 %3,6 %aAaT %4,2

OECD Arallk 2.025 .I.Ekonomlk Glincelleme Raporu %3,47 %3,2 %4,07 %3,6
(6nceki: Eylal 2025)

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), 2025 yilina hizli bir faiz indirim siireciyle baslamis; Ocak ve Subat aylarinda politika
faizini toplam 500 baz puan dislirerek %42,5 seviyesine cekmistir. Mart ayinda yon degisikligine giderek politika faizini %46’ya
yukselten TCMB, Haziran ayinda faizi sabit tutmus, Temmuz ayinda ise yeniden gevseme politikasina dénerek 300 baz puanlik
indirimle faizi %43’e indirmistir. Eylil ayinda 250 baz puanlik ilave indirimle politika faizi %40,5’e, Ekim ayinda 100 baz puanhk
ek indirimle %39,5’e gerilemistir. Yilin son faiz karari olan Aralik ayinda ise TCMB, politika faizini 150 baz puan daha indirerek
%38 seviyesine dlstirmustir. 2026 yili Ocak ayinda alinan kararla birlikte politika faizi 100 baz puanlk indirimle %37,0’ye
¢ekilmistir. 2026 yili Mart ayinda gergeklestirilen yilin ikinci Para Politikasi Kurulu toplantisinda ise TCMB politika faizini %37
diizeyinde sabit birakmis; boylece politika faizi ve operasyonel ¢ercevede herhangi bir degisiklige gidilmemistir.



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

Gosterge

Giincel

Onceki

Agiklama

Deger

Deger

GSYH 2025 yili dordiincii geyrek toplamiyla; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir dnceki yila
gore %3,6 artmistir. 2025 yilinda bir énceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak;
insaat %10,8, bilgi ve iletisim faaliyetleri %8,0, Urlin Gizerindeki vergiler eksi siibvansiyonlar

Bi]_xl’.]me 202504 202503 %6,9, ticaret, ulastirma, konaklama ve yiyecek hizmetleri %4,6, diger hizmet faaliyetleri
(TUIK) 3,6% 3,7% %4,3, mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri %4,0, finans ve sigorta faaliyetleri %3,8,
sanayi sektorl %2,9, gayrimenkul faaliyetleri %2,7, kamu ydnetimi, egitim, insan saglig ve
sosyal hizmet faaliyetleri %1,0 artmistir. Tarim sektori ise %8,8 azalmigtir.
15 ve daha yukari yastaki kisilerde issiz sayisi 2026 yili Ocak ayinda bir 6nceki aya gére 73 bin
. kisi artarak 2 milyon 819 bin kisi olmustur. issizlik orani ise %0,3 puan artarak %8,1
Isgiglik 20260 2212 seviyesinde gerceklesmistir. istihdam edilenlerin sayisi 2026 yili Ocak ayinda bir énceki aya
(TUIK) 8,1% 7,8% gore 516 bin kisi azalarak 31 milyon 953 bin kisi, istihdam orani ise 0,8 puan azalarak %47,9
seviyesinde olmustur.
Enflasyon 2026/02 2026/01 TUFE 2026 yili Subat ayinda bir énceki aya gére %2,96, bir énceki yilin Aralik ayina gére
%7,95, bir dnceki yilin ayni ayina gére %31,53 ve on iki aylik ortalamalara gore %33,39 artis
TUFE 31,53% 30,65% olarak gergeklesmistir. Yi-UFE 2026 yili Subat ayinda bir dnceki aya gére %2,43 artis, bir
UFE 27,56% 27,17% onceki yilin Aralik ayina gére %5,16 artis, bir dnceki yilin ayni ayina gére %27,56 artis ve on
(TUIK) iki aylik ortalamalara gére %25,60 artis gostermistir.
. 2026 yih Ocak ayinda Sanayi Uretimi yillk %1,8 azalmistir. Sanayinin alt sektorleri
Sanayi Uretim 2026/01 2025/12 | incelendiginde madencilik ve tas ocakgiligi sektdrii endeksi bir dnceki yilin ayni ayina gore
E“,?'.ekSi o o %2,8 azalmis, imalat sanayi sektorii endeksi %2,5 azalmis olup, elektrik, gaz, buhar ve
(TUIK) 1.8% 2,1% iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektorl endeksi %5,6 artmistir.
Otomobil ve Tirkiye otomobil ve hafif ticari arag toplam pazari, 2026 yili Subat déneminde bir énceki yilin
Hafif Ticari Arag 2026/02 | 2026/01 |ayni dénemine gore %2,52 oraninda artarak 163.401 adet olarak gerceklesmistir. Otomobil
Satislari 163.401 75.362 satislari, 2026 yili Subat ayinda gegen yila gére %0,86 oraninda daralarak 130.831 adet, hafif
(oDD) ticari arag pazari ise %18,79 artarak 32.570 adet olmustur.
Tirkiye genelinde ilk el konut satis sayisi Subat ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore %5,9
Konut Satislari 2026/02 | 2026/01 | oraninda artarak 37 bin 785 olmustur. ikinci el konut satiglari ise Subat ayinda bir énceki yilin
(TUIK) 124.549 111.480 |23YMaymna gore %6,0 oraninda artarak 86 bin 764 olmustur. Toplam konut satislari iginde ilk
el konut satislarinin pay1 %30,3, ikinci el konut satiglarinin payi %69,7 olmustur.
Tirkiye Imalat Subat ayinda 49,3 seviyesinde gerceklesmistir. Sektériin  genel
performansindaki diisiis, mevcut daralma egiliminin baslangici olan Nisan 2024’ten bu yana
en sinirl diizeyde gergeklesmistir. Yeni siparislerdeki azalma ¢ok sinirli olurken, Temmuz
2023’ten bu yana devam eden yavaslama déneminin, en hafif diizeyinde gergeklesmistir.
Girdi maliyetleri Subat ayinda keskin artis gosterirken bu artis yaklasik son iki yilin en yiiksek
hizina ulagsmistir. Tedarikgiler tarafindan yapilan yeni fiyat artislarinin ham madde
maliyetlerini ylkselttigi, ayrica asgari Ucretteki yikselisin de personel maliyetlerini yukari
cektigi belirtilmistir. Buna bagh olarak, nihai Grin fiyatlar enflasyonu st Uste Uglinci ay
hizlanarak Nisan 2024’ten bu yana en yiiksek dizeye ¢ikmistir. Yiikselen fiyatlara ragmen
yeni siparislerin dengeye yaklagsmasiyla birlikte imalatgilar Gretim, istihdam, satin alma
hacmi ve stok seviyelerini Ocak ayina gore daha dlslik oranlarda azaltmistir. Ocak ayinda
Uretimini artiran sektor sayisi bes iken bu sayi Subat ayinda ikiye gerilemistir. En glicli
genislemenin yasandigi elektrikli ve elektronik Uriinler sektoriinde tretim artis hizi Haziran
2023’ten bu yana en yiiksek diizeye ulagsmistir. Gida trlnlerinde ise bilyime Ocak ayina gore
. hizlanmasina ragmen iml diizeyde kalmistir. Uretimde en belirgin diisiis ise ana metal
Tiirkiye Imalat 2026/02 | 2026/01 |sanayinde gergeklesmistir. Bu sektdrde yaklasik bir buguk yiin en sert daralmasi
zg’g_le Markit) 49,3 48,1 kaydedilmistir. Uretimde oldugu gibi yeni siparislerde de biiyiime yalnizca elektrikli ve

elektronik driinler ile gida Grinleri sektorlerinde gbzlenmistir. Buna karsilik, yeni siparislerde
en sert aylik disiis kara ve deniz tasitlarinda gerceklesmistir. ihracat tarafinda en giiglii
performansi yine elektrikli ve elektronik Griinler sektérii gosterirken, bu alanda iyilesme
kaydeden diger sektor tekstil Griinleri olmustur. Genel olarak zayif seyreden talep kosullarina
ragmen, Subat ayinda istihdam tarafinda daha olumlu bir goriiniim ortaya ¢ikmistir. Ocak
ayinda dort sektor istihdamini artirirken, bu sayi subat ayinda bese ylkselerek takip edilen
sektorlerin yarisina ulasmistir. Calisan sayisindaki artista elektrikli ve elektronik drtinler ile
kara ve deniz tagitlari sektorleri liderligi paylasmistir. En belirgin istihdam kaybi ise giyim ve
deri Urlinlerinde gergeklesmistir. Bu sektorde istihdam, Ocak 2024’ten bu yana en sert
diisistini kaydetmistir. Girdi maliyetleri tim sektorlerde keskin bir sekilde yikselmeye
devam etmistir. Artisin en hizli gergeklestigi sektor elektrikli ve elektronik trlinler olurken en
ihmli seyir ise tekstil Grlinlerinde gorilmustlr. Artan maliyet baskilarina bagli olarak, Ocak
aymin ardindan Subatta da nihai drtin fiyatlan tim sektérlerde yikselmistir. Girdi
fiyatlarinda oldugu gibi nihai Griin fiyatlarinda en simirh artis tekstil Grdnlerinde
gerceklesmistir. En yliksek enflasyon ise agag ve kagit Griinleri sektoriinde kaydedilmistir.




. Giincel Onceki

Gosterge ‘ Deger ‘ Deger Agiklama
:Eurcl) Bé"))IgMeIsi 2026/02 | 2026/01 |IHS Markit'in agikladigi Euro Bélgesi imalat satin alma yoneticileri endeksi (PMI) Ocak ayinda
malat ; Yec Pt

49,5 iken Subat ayinda 50,8 seviyesinde gergeklesmistir.
(IHS Markit) 50,8 49,5
Tiiketici Giiven 2026/03 | 2026/02 Tirkiye istatistik Kurumu ve Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi isbirligi ile yiritilen
Endeksi tliketici egilim anketi sonuglarindan hesaplanan tiiketici gliven endeksi, Subat ayinda 85,7
(TUIK, TCMB) 85,0 85,7 iken Mart ayinda %0,8 oraninda azalarak 85,0 olmustur.
Bankacilik Ocak 2026 déneminde Tirk Bankacilik Sektoriiniin, aktif blytklGgi 2025 yil sonuna gore
Sektorii NPL 2026/01 | 2025/12 |%3,5 artarak 48.574.239 milyon TL, krediler %2,2 artarak 23.646.098 milyon TL, menkul

M o . , N - .

Rasyosu 2,57% 2,47% d?g?rl?r %0,6 2rtarak 7.053.126 milyon TL'ye ulagsmistir. Bu dénemde kredilerin takibe
(BDDK) doniisiim orani %2,57 olmustur.
Biitce Dengesi 2026/02 2026/01 2926 yil Subat ayinda mt.a.rke2| yonetim butg.e giderleri 1,329 milyar TL,.bl.Jt(,‘e gelirleri .1,353
(Milyar TL) milyar TL olmustur ve biitge fazlasi 24,4 milyar TL olarak gergeklesmistir. Ayrica, faiz disi
(Haz. Mal. Bak.) 24,4 -214,5 | bitge giderleri 1,145 milyar TL olmustur ve faiz disi denge 208,1 milyar TL fazla vermistir.
::;I';IODUeSan)e 2026/01 | 2025/12 | Ocak ayinda cari islemler hesabi 6.807 milyon ABD dolar agik vermistir. Altin ve enerji harig
(TCMB) -1.228,0 -691,0 cari islemler hesabi ise 1.228 milyon ABD dolari agik vermistir.

Banka DisI Finansman Sektoriniin yasayan kredi stoku (Net), 2024 yili sonunda 2023 yil sonuna gore %55,7 2025 yil sonunda ise
bir 6nceki yila gbre %70,7 seviyesinde buylimustir.

FKB verilerine gore; 2024 yilinda yeni agilan tasit kredileri dnceki yil sonuna gére %52,2 oraninda artarak 259,7 milyar TL olarak

gerceklesirken, 2025 yili sonunda, énceki yilin ayni dénemine gére %69,1 oraninda artarak 439,2 milyar TL'ye ulagmistir.

Sektorin yillar itibariyla yeni agilan kredileri ile baslica finansal gdstergeleri ve 2025 yilindaki degisimi yer almaktadir.

Net
Finansman Yeni Acilan Krediler (Milyon TL)
Kredileri Ozkaynaklar Net Kar
(Milyon TL) (Milyon TL)

Aktif
Biiytikliigti
Yillar

(MilyonTL)  (Milyon TL) Tagsit Kredileri

Nakdi Konut Diger Toplam

Bireysel Ticari

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
2023 139.877 116.762 10.001 | 160.646 - - | 17.050 | 187.698 17.687 4.522
2024 212.542 181.810 20.698 | 239.028 322 - | 28.399 | 288.447 28.309 8.574
2025 353.823 310.343 24.374 | 414.795 1.944 3 | 41.803 | 482.919 43.541 14.301
2025 (%) 66,47% 70,70% | 17,76% | 73,53% | 503,73% 47,20% 67,42% 53,81% 66,79%

Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi ve BDDK

Otomobil ve Hafif Ticari Arag Satislari Banka digi finansman sektoriini besleyen en dnemli sektor

(Bin adet) otomotiv sektoridir. FKB verilerine gore; 2025 yili sonunda
yeni acilan kredilerin yaklasik %90,9'u tasit finansmani
amachdir. Bu baglamda, sektér performansi otomotiv

sektoriiniin seyri ile ylksek korelasyon gostermektedir.
773 737 783 Yandaki grafik Otomotiv Distribttorleri Dernegi (ODD) verileri
baz alinarak, yillar itibariyla Tirkiye otomobil ve hafif ticari
163 arag satis adetlerini gostermektedir. 2021 yili pazar verilerine
—

bakildiginda, piyasada yasanan ¢ip krizine bagh olarak
satislarin onceki yil sonuna kiyasla %4,6 seviyesinde azalarak
737 bin adet arag satisi gerceklestigi gérilmektedir. 2022 yili
sonunda kiresel tedarik zincirlerinde kademeli
normallesmenin baslamasi ve ertelenmis talebin devreye girmesiyle satislar %6,24 seviyesinde artarak 783 bin adet seviyesine
ulasmistir. 2023 yili sonunda ise hem tedarik kosullarindaki iyilesmenin devam etmesi hem de yiksek enflasyon ortaminda
tiketicilerin fiyat artisi beklentisiyle dayanikl tiiketim mallarina yénelmesi sonucunda satislar énceki yil sonuna kiyasla %57,5
oraninda artarak yaklasik 1,2 milyon adet seviyesine yiikselmis ve pazarda giicli bir bliyiime kaydedilmistir. 2024 yili sonunda
ise sikilasan finansman kosullari ve krediye erisimdeki gérece daralmaya ragmen talebin giiglii seyrini korumasi sonucu satislar
onceki yil sonuna kiyasla %0,5 oraninda sinirli artis gostererek yaklasik 1,2 milyon adet seviyesinde gergeklesmistir. 2025 yili
sonunda ise Ozellikle yiiksek enflasyon ortaminda talebin dne ¢ekilmesi, yil boyunca gergeklestirilen satis kampanyalari ve model
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cesitliligindeki artisin etkisiyle otomobil ve hafif ticari arag pazari bir dnceki yil sonuna gére %10,49 oraninda artarak 1,4 milyon
adet arag satisiile tarihi en yliksek seviyesine ulasmistir. 2026 yilinin subat ayina kadar toplamda 163.401 adet otomobil ve hafif
ticari arag satisi gerceklesmis olup, gegen senenin ayni donemine kiyasla satiglar %2,5 oraninda artmigtir. 2026 yilina iligkin ilk
veriler incelendiginde siki para politikasi, finansman maliyetlerindeki artis ve baz etkisinin de etkisiyle pazarin daha iliml bir
seyir izledigi goriilmekte olup, yilin ilk aylarinda talep gorece dengelenme egilimi géstermektedir.

Tirkiye’de tasit kredi ihtiyaglari, bankalar ve banka disi finansman sirketleri tarafindan karsilanmakta olup bankalar ve
finansman sirketlerinin pazar paylari, yillara gore degisiklik gostermektedir. Finansman sirketlerinin pazar payi, 2018 yilina kadar
artis gosterirken bu tarihten sonra 6zellikle kamu bankalarinin kampanyali kredileri sebebiyle azalmistir. Buna gore, Tilrkiye’'de
kullandirilan tasit kredilerinde finansman sirketlerinin payi 2020 yilinda %41,3, 2021 yili sonunda %36,9 ve 2022 yili sonunda
%24,0 oraninda gergekleserek disls trendi gdstermistir. Finansman sirketlerinin tasit kredilerindeki pay1 2023 yili sonunda ise
onceki yil sonuna gore 6,6 puan artis gostererek %30,6 olmustur. 2024 yilinda %34,2 ve 2025 yilinda ise %40,5 seviyesine
yukselmistir. S6z konusu artista, bankacilik sektériinde uygulanan siki para politikasi ve kredi bliyiimesine yénelik makroihtiyati
diizenlemeler nedeniyle bankalarin kredi verme istahinin gbrece sinirlanmasi, otomotiv markalarina bagh finansman
sirketlerinin satis destekleyici kredi kampanyalari ve tiiketicilerin tasit finansmanina erisiminde alternatif kaynaklara yénelmesi
etkili olmustur. Bu dogrultuda son yillarda finansman sirketlerinin tasit kredilerindeki payinin yeniden artis egilimine girdigi
gorilmektedir.

Tiirkiye' de Tagit Kredileri
(Milyon TL)
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Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi

Sirket Hakkinda

Orfin Finansman A.S., Ordu Yardimlasma Kurumu ve Renault SAS firmasinin istiraki olan RCl Banque S.A. arasinda yapilan
ortaklik ile Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu ‘nun 23 Kasim 2011 tarihli kararina istinaden 13 Aralik 2011 tarihinde
istanbul’da kurulmustur.

Sirket’in; ana faaliyet konusu, 21 Kasim 2012 tarih ve 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu
hikimleri ve ilgili mevzuat cergevesinde mdisterilerinin tasit alimlarinin finansmanini yapmaktir. Sirket, bireysel ve ticari
mdisterilerine, Renault ve Dacia marka araglarin satin alimi ve ikinci el ara¢ finasmani ile ilgili tim Renault ve Dacia Yetkili
Saticilari nezdinde finansman destegi sunmaktadir. Ayrica Renault ve Dacia yetkili saticilarinin MAIS Motorlu Araglar imal ve
Satis A.S.’den satin almis olduklari araglar i¢in stok finansmani faaliyetini sirdirmektedir.

Sirket’in 2025 yil sonu itibariyla 48 calisani bulunmaktadir (2024/12: 44).

Sirket’in glincel sermaye yapisi asagida verilmistir:

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

ORDU YARDIMLASMA KURUMU 377.498.000 49,9998
RCI BANQUE S.A. 377.498.000 49,9998
DIACS.A. 1.000 0,0001
DIAC LOCATION S.A. 1.000 0,0001
OYAK PAZARLAMA HIiZMET VE TURIZM A.S. 1.000 0,0001
OYAK DENIZCILIK ve LIMAN iSLETMELERI A.S. 1.000 0,0001
Toplam 755.000.000 100




Orfin Finansman A.S.’nin yonetim kurulu yapilanmasi asagida verilmistir:

Uyeler Gorevi

Bahaettin TATOGLU

Yonetim Kurulu Baskani

Xavier Gerard DEROT

Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi

Salim Can KARASIKLI

Yénetim Kurulu Uyesi

Christophe Eric BOUTET

Yénetim Kurulu Uyesi

Ahmet Cagri OZER

Yénetim Kurulu Uyesi

Lionel Jean Bernard Jean-Francgois JAILLET

Yénetim Kurulu Uyesi

Alessandro GARZIA

Yénetim Kurulu Uyesi / Genel Miidiir

Orfin’in raporlama tarihi itibariyla Borglanma Araglari Piyasasinda islem goren menkul kiymetleri asagidaki tabloda verilmistir:

ihrag Tarihi itfa Tarihi Kupon Faizi Nominal Tutar (TL)
29.04.2025 12.05.2026 Degisken Faizli TLREF + %1,50 550.000.000
18.06.2025 03.07.2026 Degisken Faizli TLREF + %1,50 375.000.000
19.11.2025 03.12.2026 Degisken Faizli TLREF + %1,25 1.500.000.000
Toplam 2.425.000.000

Sirket’in planladigi tahvil ihraci, TLREF referansh degisken faizli borglanma araglarindan olusmaktadir. Faiz oranlari TLREF Gzerine
%1,25 ile %1,50 arasinda degismekte olup, kupon 6demeleri 3 ayda bir olarak yapilacaktir. Tahvillerin vadesi ise 12 aydir.

Sirket’in, 2025 yilinda Yeni Agilan Kredilerinin dagilmi asagidaki tabloda gosterilmistir.

Yeni Agilan Krediler

Otomobil ve Hafif Ticari arag (1.el) 24.676 9.908.962 24.936 13.549.487 1,05% | A 36,74% | A
Otomobil ve Hafif Ticari arag (2.el) 925 495.626 718 502.056 22,38% | V¥ 1,30% | A
Bayi Finansmani 84.957 | 60.848.604 | 109.102 | 106.550.691 28,42% | A 75,11% | A

Toplam 110.558 | 71.253.193 | 134.756 | 120.602.234 21,89% | A 69,26% | A

Sirket 2025 yil sonunda toplam 10,1 milyar TL tutarinda 1. el ve 2. el otomobil ve hafif ticari arag¢ satisinin finansmanini
gerceklestirmistir (2023/12: 10,4 milyar TL). S6z konusu tutar 25.654 adet krediye denk gelmektedir (2024/12: 25.601 adet).
Bayi finansmani kalemindeki krediler Sirket’in, Mais Motorlu Araglar imal ve Satis A.S.’nin distriblitdrligii yaptig arag
kredilerinden olusmaktadir. Sirket tarafindan beyan edilen bilgilere gére, bayi arag satisini yaptiktan sonra krediyi kapatmakta
olup, bayi finanmani kredilerinin vade yapisi 1 aydan kisadir.



Baslica Finansal Gostergeler
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GELIR TABLOSU (Bin TL) 2023/12 2024/12 2025/12 2024 % 2025 %
Esas Faaliyet Gelirleri 2.381.439 5.453.116 7.646.872 129,0% A 40,2%
Finansman Kredilerinden Gelirler 2.381.439  5.453.116  7.646.872 129,0% A 40,2%
Finansman Giderleri (-) 2.107.966  5.050.473  5.926.509 139,6% A 17,3%
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler (-) 1.525.705 4.288.453  5.339.126 181,1% A 24,5%
Finansal Kiralama Giderleri (-) 1.000 764 3.019 (23,6%) ¥V 2952%
ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler (-) 381.382 667.885 459.634 75,1% A (31,2%)
Diger Faiz Giderleri (-) - - 23 —_
Verilen Ucret ve Komisyonlar (-) 199.880 93.371 124.707 (53,3%) V¥ 33,6%
Briit Kar (Zarar) 273.473 402.643 1.720.363 472% A 327,3%
Esas Faaliyet Giderleri (-) 273.083 571.068  826.384 109,1% A 44,7%
Briit Faaliyet Kari (Zarari) 389 (168.425) 893.979 (43.368,6%) V¥ 630,8%
Diger Faaliyet Gelirleri (+) 316.340 937.237  1.002.732 196,3% A 7,0%
Takipteki Alacaklara iliskin Ozel Karsiliklar (-) 1.474 21.309 23.510 1.345,5% A 10,3%
Diger Faaliyet Giderleri (-) 967 848 126 (12,3%) V¥ (85,1%)
Net Faaliyet Kari (Zarar) 314.288 746.655  1.873.075 137,6% A 150,9%
Surdirilen Faaliyetler Vergi Karsiligi 84.432 230.552 568.557 173,1% A 146,6%
Siirdiriilen Faaliyetler Dénem Net K/Z 229.856 516.103  1.304.518 124,5% A  152,8%
Dénem Net Kéni (Zaran) 229.856 516.103  1.304.518 124,5% A 152,8%
BiLANCO (Bin TL) 2023/12 2024/12 2025/12 P L¥A 2025 %
AKTiF TOPLAMI 10.743.478 15.169.671 21.190.417 412% A 39,7%
Hazir Degerler 2.331.966 2.778.994 1.704.877 192% A (38,7%)
Nakit, Nakit Benzerleri ve Merkez Bankasi 2.331.966 2.778.994 1.704.877 192% A (38,7%)
Krediler 8.303.084 12.075.746 18.996.855 45,4% A 57,3%
Finansman Kredileri 8.273.698 11.970.723 18.743.671 44,7% A 56,6%
itfa Edilmis Maliyeti ile Olgiilen Diger Finansal Varliklar - - 75.571 —
Takipteki Alacaklar 49.741 135.956 228416 173,3% A 68,0%
Beklenen Zarar Karsiliklari/Ozel Karsiliklar (-) (20.354) (30.933) (50.803) (52,0%) V¥ (64,2%)
DURAN VARLIKLAR 108.428 314.931 488.685 190,5% A 55,2%
Maddi Duran Varliklar (Net) 16.077 13.731 43.266 (146%) V 215,1%
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 2.294 1.875 1.457 (183%) V (22,3%)
Cari Dénem ve Ertelenmis Vergi Varliklari 57.526 110.036 164.499 913% A 49,5%
Diger Aktifler 32.531 189.289 279.463 4819% A 47,6%
PASIF TOPLAMI 10.743.478 15.169.671 21.190.417 412% A 39,7%
Yiikiimluliikler 9.879.684 13.189.774 17.906.002 335% A 35,8%
Alinan Krediler 7.038.875 10.642.919 13.535.885 51,2% A 27,2%
Kiralama Islemlerinden Borglar 3.426 463 13.860 (86,5%) V  2.893,5%
ihrac Edilen Menkul Kiymetler (Net) 1.752.790 1.131.142 2.538.201 (355%) V 124,4%
Borg ve Gider Karsiliklari 43.740 98.256 150.202 124,6% A 52,9%
Cari ve Ertelenmis Vergi Borcu 15.936 93.983 179.542  489,7% A 91,0%
Sermaye Benzeri Borglanma Araglari ve Diger Yiikiimliiliikler 1.024.917 1.223.011 1.488.312 193% A 21,7%
Ozkaynaklar 863.794 1.979.897 3.284.415 1292% A 65,9%
Odenmis Sermaye 155.000 755.000 755.000 387,1% A 0,0%
Kdr Yedekleri 478.938 708.794 1.224.897 48,0% A 72,8%
Kdr veya Zarar 229.856 516.103 1.304.518 124,5% A 152,8%
Dénem Net Kdr veya Zarari 229.856 516.103 1.304.518 124,5% A 152,8%

Kaynak: Finnet
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BDDK tarafindan acgiklanan mali tablo verilerine gére, 2025 yilinda finansman sirketlerinin yasayan kredi stoku (Net) 2024 yilina
kiyasla %70,7 seviyesinde artarak 310,3 milyar TL olmustur. Bu donemde Orfin’in net finansman alacaklari bakiyesi %57,3
artarak 19,0 milyar TL'ye ulasmistir. Sirket tarafindan beyan edilen bilgilere gére, 2025 yil sonunda yeni agilan toplam krediler
onceki yil sonuna gore %69,3, 1. ve 2. el otomobil ve hafif ticari ara¢ kredileri ise %35,1 seviyesinde artis gostermistir. FKB
tarafindan aciklanan yil sonu verilerine gore, sektdrde yeni agilan toplam krediler dnceki yila gére %67,4 ve tasit kredileri %69,1
seviyesinde artis gostermistir.

Sirket’in 2025 yil sonu itibariyla esas faaliyet gelirleri dnceki yila gore %40,2 artis gostererek giicli bir biylime sergilemistir.
Finansman giderlerindeki artis %17,3 ile sinirh kalmis, bu durum brit karin %327,3 artisla 1,7 milyar TLl'ye ulagmasini
desteklemistir. Esas faaliyet giderleri %44,7 oraninda artarak 826,4 milyon TL'ye yiikselmis olmakla birlikte, gelirlerdeki glicli
bliyiime brit faaliyet sonucuna olumlu yansimistir. Nitekim 2024 yilinda 168,4 milyon TL zarar kaydeden briit faaliyet sonucu,
2025 yilinda %630,8 artisla 894,0 milyon TL kara donlismistlr. Bu gelismeler neticesinde net faaliyet kari %150,9 artisla
1,9 milyar TL'ye, net dénem kariise %152,8 artisla 1,3 milyar TL seviyesine ylikselmis ve faaliyet kar marjinda belirgin bir iyilesme
kaydedilmistir. Bu performans, Sirket’in operasyonel verimliliginin ve maliyet yonetim kapasitesinin glicli seyrini ortaya
koymaktadir.

Aktif ve pasif yapisi degerlendirildiginde, ana faaliyet konusu olan kredilerini, 6zkaynaklar ve agirlikh olarak da yabanci kaynaklar
ile fonladigr gorilmektedir. Nitekim pasifin, %15,5’ini 6zkaynaklar ve %84,5’ini de yabanci kaynaklarin olusturdugu
gorilmektedir. Sirketin 2025 yili sonunda 16,1 milyar TL olan fonlama bakiyesinin %84,1’'i banka kredilerinden, %15,8’i ihrag
ettigi menkul kiymetlerden ve kalan kismi kiralama islemlerinden olusmaktadir. Bu dénemde Sirket 2,5 milyar TL nominal degerli
tahvil ihrag etmis olup, tedavildeki tahvil bakiyesi 2,4 milyar TL seviyesindedir. Net kredi alacaklari aktiflerin %89,6'sini
olusturarak, fonlamanin biiylk 6l¢lide kredi portféyini destekledigini gostermektedir. Genel olarak, fonlama yapisinin agirhkli
yabanci kaynak kullanimina dayali olmasi, kredilerin etkin finansmanini saglamakta ve portfoyin likidite ve refinansman riskini
yonetilebilir seviyede tutmaktadir.

2025 yil sonunda Sirket’in aktif karllligr %7,2 ve 6zkaynak karliligi %49,6 seviyesinde gergeklesmis, dnceki yil degerleri sirasiyla
%4,0 ve %36,3 idi. Ayni donemde Sirket’'in aktifleri %39,7 ve Gzkaynaklari %65,9 oraninda buyulyerek karhhgin artisini
desteklemistir. Bu gelismeler, hem gelir artisi hem de sermaye tabaninin etkin kullanimi ile karlihgin 6nemli 6lglde yikseldigini
gostermektedir.

Ekonomik konjonktlirde yasanan belirsizlikler ve bozulmalara ragmen sektériin sorunlu kredi rasyosu (“NPL”) 2023 yilinda %1,0
seviyesinde gerceklesmis, 2024 yilinda %1,9’a yilikselmis ve 2025 yilinda %1,7 seviyesine gerilemistir. Ayni donemde Sirket’in
NPL rasyosu 2023 yil sonunda %0,6, 2024 yil sonunda %1,1 ve 2025 yilinda %1,2 olarak gerceklesmistir. Sirket’in NPL rasyosu
donem boyunca genel olarak stabil bir seyir izlemis ve sektoér ortalamasinin altinda kalmayi stirdlirm{stir. Bu durum, Sirket’in
kredi portfoyi kalitesinin gérece gliclii ve yonetilebilir seviyelerde oldugunu gostermektedir.

Bagimsiz denetim raporu verilerine gére 2025/12 itibariyla Sirket’in net yabanci para pozisyonu (+) 76,8 milyon TLdir
(2024/12: (+) 55,7 milyon TL). Yabanci para kalemlerin agirlikli olarak varlik tarafinda yer aldigi, yikimlilik tarafinda ise yabanci
para borg bulunmadigi goriilmektedir. Sirket yetkilileri tarafindan kur riskinden korunmaya yonelik herhangi bir tirev irlin veya
hedging uygulamasinin bulunmadigi ifade edilmistir. Bu cercevede mevcut bilango yapisi dikkate alindiginda Sirket’in kur riskinin
sinirl oldugu degerlendirilmektedir. 2025 yil sonu itibariyla Sirket’in finansal yikimlalikleri gecen seneye kiyasla %35,8 artarak
17,9 milyar TLye ulasmistir. Sirketin fon kaynaklari ¢esitlendirilmis olup, banka kredileri ve sermaye piyasasi borglanma araglari
yoluyla fon saglanmaktadir.



Baslica Finansal Rasyolar

Baglica Finansal Rasyolar 2023/12 2024/12 2025/12
Likidite Oranlan
(Hazir Degerler + Kredi Alacaklari(Net)) / Finansal Borglar 1.21 1,26 1,29
(Hazir Degerler + Kredi Alacaklari(Net)) / Borglar 1,08 1,13 1,16
(Kredi Alacaklari + Takipteki Krediler) / Aktifler 0,77 0,80 0,90
Karlihk Rasyolan
RoaA (Aktif Karliligi) = Net Donem Kari / Ortalama Aktifler 2,5% 4,0% 7,2%
RoE (Ozkaynak Karliligi) = Net Dénem Kari / Ortalama Ozkaynaklar 30,7% 36,3% 49,6%
Briit K/Z (Net Faiz Geliri) / Ortalam Aktifler 3,0% 3,1% 9,5%
Briit K/Z (Net Faiz Geliri) / Kredi Alacaklari (Net) 3,3% 3,3% 9,1%
Briit K/Z (Net Faiz Geliri) / Esas Faaliyet Geliri (Faiz Gelirleri) 11,5% 7,4% 22,5%
Net Faaliyet Kari / Ortalama Aktifler 3,4% 5,8% 10,3%
Donem Kari/ Toplam Gelir (Esas Faaliyet Geliri + Diger Faaliyet Geliri) 8,5% 8,1% 15,1%
Donem Kari/ Kredi Alacaklari (Net) 2,8% 4,3% 6,9%
Finansal Yapi ve Faaliyet Rasyolan
Kaldirag Orani = Toplam Borg / Ozkaynak 11,44 6,66 5,45
Faaliyet Giderleri/ (Kredi Alacaklari + Takipteki Alacaklar) 3,3% 4,7% 4,4%
Esas Faaliyet Geliri/ (Kredi Alacaklari + Takipteki Krediler) 28,6% 45,0% 40,3%
Finansman Gideri / Finansal Borglar (Borglanma maliyeti) 24,0% 42,9% 36,9%
(Kredi Alacaklari + Takipteki Krediler) biiyimesi 39,2% 45,5% 56,7%
Varlik Kalitesi
Takipteki Krediler /(Kredi Alacaklari+Takipteki Krediler) NPL Ratio 0,6% 1,1% 1,2%
Ozel Karsiliklar (K/Z) / Kredi Alacaklari (Cost of Risk) 0,0% 0,2% 0,1%
Ozel Karsiliklar (K/Z) / Takipteki Krediler (Provizyon Orani) 3,0% 15,7% 10,3%
Ozel Karsiliklar (Bilango) / (Kredi Alacaklari + Takipteki Krediler) 0,2% 0,3% 0,3%
Standart Oran (Ozkaynaklar/ Aktifler) 8,0% 13,1% 15,5%
Karlilik Kaldirag
(Milyon TL) (Milyon TL)
1.873,1
1.720,4
1.304,5 15.169,7
13.189,8
7867 10.743,5 g 79
s @ B ‘g s
273,5 '~ 229,9 863,8 1.979,9
2023/12 2024/12 2025/12 2023/12 2024/12
WBriitKir  Net Faaliyet Kiri  m Net Kar B Pasif Toplami Borg

Kurumsal Yonetim

IIRVIEWIRN

21.190,4

2025/12

m Ozkaynak

17.906,0
| 3.284,4

Orfin Finansman A.S., paylari halka arz edilmemis olmasi nedeniyle SPK’nin Kurumsal Yénetim ilkelerinin Belirlenmesine ve
Uygulanmasina lliskin Teblig hiikimlerine tabi olmamakla birlikte, kurumsal yénetim uygulamalari yéniinden yapilan
incelemede SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri'ne belirli bir 6lglide uyum saglamis oldugu ve bazi gerekli politika ve dnlemleri
uygulamaya aldig1 gézlemlenmistir. Pay ve menfaat sahiplerinin haklarinin adil sekilde gozetildigi kanaati olusmustur. Sirketin
paylari halka arz edilmemis olmakla birlikte nitelikli yatirrmciya satilmak Gzere gergeklestirdigi tahvil ihraglari nedeniyle SPK ve
BIST yikUmluliklerine 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.
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Metodoloji

SAHA'nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif bélimlerden
olusmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri; firmanin sektér mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi ve nakit akis
projeksiyonlarinin degerlendiriimesinden olusmaktadir. Sektor 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, varhk kalitesi, karlihk, volatilite ve
yogunlasma gibi alt basliklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve stres senaryo projeksiyonlarini ele
alir, yikimluliklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yénetim uygulamalari baglaminda
yonetimsel riskleri de kapsar. Sektor analizinde; sektoriin niteligi ve blylime hizi, sektordeki rekabet yapisi, misterilerin ve
kreditorlerin yapisal analizi, sektoriin yurtici ve yurtdisi risklere duyarlihigl degerlendirilir. Firma analizinde; pazar payi ve
etkinligi, biyime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman kaynaklarina ulagimi,
bilango disi yukimlultkleri, 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 Uzere 4 ana basligl icermektedir. SAHA’'nin kurumsal yonetim metodolojisi
www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.

11



Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil tizeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gériisimizi yansitmakta, kisa vadeli
kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan siireye iliskin gorisimizi ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en yiksek kaliteyi gosteren AAA’dan baslayip en disik (temerriit) kalite olan D’ye kadar
verilmektedir. AA’dan CCC’'ye kategoriler icerisinde nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek igin arti (+) ve eksi (-) isaretleri

kullanilir.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, A1, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurumlar ve menkul kiymetler piyasa

tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir. ilgili mevzuat geregi, VDMK (Varliga Dayali Menkul Kiymet) ihrac¢

derecelendirmelerinde ilk lic kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

Kisa Uzun Not Notlarin Anlami
Donem D6nem Kademesi
gFR{; 22? Birinci En yiksek kredi kalitesi. Finansal ylikimluliklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) A1+ (TR) AA Kademe derece yiksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiiklimet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ ikinci Kredi kaIitesj cok yuksek. Finansal yikiimlaliklerini yerine getirme kabiliyeti
(TR) A1 (TR) A Kademe cok yiiksek. Isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim
riskini dnemli sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Uclincii Finansal yikiumluliklerini yerine getirme kabiliyeti ylksek ancak olumsuz
(TR) BBB+ Kademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yukUmlallklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz
(TR) BBB Dérdiinci ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise,
(TR) A3 uygun koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul
(TR) BBB- Kademe ... e g . . .
ve degisimler dolayisiyla yUkimlilGgini vyerine getirme kapasitesi
zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadeli B1,
“spekdlatif” olarak degerlendirilmelidir.

B2, C kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa tarafindan

Asgari seviyede spekiilatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama
olumsuz finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle ylz yize.
(TR) BB+
Besinci Menkul kiymet ise, yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme
(TR) B1 (TR) BB
Kademe mevcut veya diger spekilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki,
(TR) BB va diger sp v
ihraccinin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla ylikimIlGlGgini
yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya cikabilir.
(TR) B+ Finansal ylkumluliiklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak
(TR) B2 (TR) B Altinci olumsuz ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise,
(TR) B Kademe zamaninda 6denmeme riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin,
sektoriin ve ihragcinin durumuna goére yiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirnm vyapilabilir kategorisinin olduk¢ca altinda. Tehlikede ve finansal
Yedinci yukimluliklerini yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektorel ve finansal
(TR) C (TR) CcCC
(TR) CCC Kademe kosullarin olumlu gelismesi gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve faizin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
.. Temerrt. Sirket finansal ylikimlliklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu
(TR) D (TR) D Temerrit 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 acik 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 ¢dziimlenmesinden sonra
ortaya c¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihra¢ ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla bir al/sat 6nerisi olamayacagi gibi, belli
bir yatirimcli 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
Uglincli sahislara yanlis 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.S. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk ilkeleriyle hareket
eder ve davranis kurallari olarak I0OSCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)'nun kurallarini aynen benimsemis ve web
sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2026, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bitlin haklari saklidir. Bu Kredi Derecelendirme raporunda
sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Orfin Finansman A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda basiimasi, cogaltiimasi
ve dagitilmasi yasaktir.
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