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TEB Finansman A.S. (“TEB Cetelem” veya “Sirket”), 1995 yilinda Turkiye’'de
kurulmus olup 1996 yili Agustos ayindan itibaren tiizel ve gergek kisilere Griin ve
hizmet satin alimlarinin finansmani i¢in kredi kullandirmak Uzere faaliyete
gegmistir.

Sirket, Ocak 2009 tarihinden itibaren sadece tasit kredisi ve tasit kredisi ile birlikte
sunulan dridnler igin finansman saglamaktadir. Sirket, otomotiv sektoriinin
gelisimi ve bliyimesine hizmet etmekte, otomobil markalarinin ve bu markalarin
yetkili satici ag1 satislarinin artirilmasina yonelik cesitli finansal ¢6zimler
sunmaktadir.

31 Aralik 2025 itibariyle; Sirket'in sermayesinde dogrudan hakimiyet Tirk
Ekonomi Bankasi A.S.”de bulunmaktadir. Tiirk Ekonomi Bankasi A.S. 1927 yilinda
faaliyete baslamistir. Ulkemizdeki Ozel Bankacilik faaliyetlerini yapan Tirk
Ekonomi Bankasl, genis sube agi ile Urlin ve hizmetlerinin gesitliliginin yani sira,
yatirim, finansal kiralama, faktoring, sigorta ve portféy yonetimi gibi finans
sektoriinlin gesitli alanlarindaki istirakleri ile faaliyetini stirdirmektedir.

TEB Cetelem’in yurtici pazardaki gegmisi ve konumunun yani sira, tarafimizca
yapilan sektér mukayeseli analizler ve Sirket’in tasidigi finansal/operasyonel
risklerinin incelenmesinin neticesinde uzun vadeli notu (TR) AA ve kisa vadeli
notu (TR) Al+ olarak teyit edilmistir.

Onceki Not (8 Agustos 2025):

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

Teb Finansman A.S.

Gayrettepe Mah., Yener Sok., No:1
Kat:3-4 34349 Besiktas, istanbul

Tel: +90(212) 3552000
Faks: +90 (216) 636 39 00
www.tebcetelem.com.tr

Banka disi finansman sektoriinii besleyen en 6nemli sektér otomotiv sektoriddr.
Finansal Kurumlar Birligi (“FKB”) verilerine gore, 2025 yil sonu itibariyla yeni
acilan kredilerin yaklasik %90,9’u tasit finansmani amagli kullandiriimistir. Bu
dogrultuda, finansman sektérinin performansi otomotiv sektérindeki
gelismeler ile yliksek diizeyde korelasyon gostermektedir.

BDDK tarafindan acgiklanan mali tablo verilerine goére, 2025 yili sonunda
finansman sirketlerinin net yasayan kredi stoku bir onceki yil sonuna kiyasla
%70,7 seviyesinde artarak 310,3 milyar TL'ye ulasmistir. Ayni dénemde TEB
Cetelem’in net finansman alacaklari bakiyesi %10,0 azalarak 4,6 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Sirket tarafindan beyan edilen bilgilere gére, 2025 yil sonunda

yeni acilan toplam kredi tutari dnceki yil sonuna gore %9,5 artis gostermistir. Yeni

acilan toplam krediler igcerisinde, 1. el otomobil ve hafif ticari arac kredileri gecen
seneye gore %9,1 artarak 7,4 milyar TL'ye, 2. el otomobil ve hafif ticari arag kredileri ise gegen seneye gore %44,2 seviyesinde
artarak 114,6 milyon TL’ye ulasmistir. FKB tarafindan aciklanan yil sonu verilerine goére, sektorde yeni agilan toplam krediler
onceki yila gore %67,4 ve tasit kredileri %69,1 seviyesinde artis géstermistir.

BDDK tarafindan agiklanan mali tablo verilerine gore, 2026 yilinin ilk ¢eyreginde finansman sirketlerinin net yasayan kredi
stoku, gecen yilin ayni dénemine kiyasla %59,9 artarak 316,7 milyar TL seviyesine ulasmistir. Ayni dénemde TEB Cetelem’in
net finansman alacaklari 4,6 milyar TL olarak gergeklesmistir. Sirket tarafindan beyan edilen bilgiye gore, 2026 yili ilk
ceyreginde yeni acilan toplam krediler, bir 6nceki yilin ayni donemine gbére %15,1 azalarak 1,5 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir. Yeni acilan toplam krediler icerisinde, 1. el otomobil ve hafif ticari arag kredileri gecen yilin ayni donemine
gore %23,8 azalarak 1,3 milyar TL seviyesinde gergeklesirken, 2. el otomobil ve hafif ticari arag kredileri ise 2025 yih ilk
ceyreginde 5,8 milyon TL iken 2026 yili ilk ceyreginde 154,7 milyon TL seviyesine ylikselmistir. FKB tarafindan aciklanan 2026
yiliilk geyrek verilerine gore, sektérde yeni agilan toplam krediler bir 6nceki yilin ayni donemine gére %49,3, tasit kredileri ise
%49,9 oraninda artmistir. Sektdrde yeni acilan kredi hacmi biiyiime gosterirken, TEB Cetelem’in yeni agilan kredi hacmindeki
gerileme, Sirket’in kredi Gretim performansinin sektor gelisiminin gerisinde kaldigina isaret etmektedir.

Sirket tarafindan beyan edilen bilgilere gore, 2025 yilinda en biyik is ortaklarindan biri olan Stellantis ile yaratilen is birligi,
Stellantis ile Ko¢ Grubu biinyesindeki Fiat operasyonlarinin birlesmesi sonrasinda sona ermistir. Bu gelismenin, Sirket'in sektor



bliyiimesine kiyasla daha sinirli bllylime kaydetmesinde etkili oldugu degerlendirilmektedir. S6z konusu gelismenin ardindan
Sirket, Chery Grubu, Hyundai ve Kia ile yeni is birlikleri tesis etmis; 2026 yili icerisinde ise Iveco ve Borusan Grubu ile is ortakhgi
agini genisletmistir. Yeni is birliklerinin, Sirket'in farkli otomotiv markalari lzerinden misteri erisimini artirarak kredi
kullandirim hacmini desteklemesi beklenmektedir.

Ekonomik konjonktiirde yasanan belirsizlikler ve bozulmalara ragmen sektdriin sorunlu kredi rasyosu?® (“NPL”) 2023 yilinda
%1,0 seviyesinde gerceklesmis, 2024 yilinda %1,9’a yikselmis ve 2025 yilinda %1,7 seviyesine gerilemistir. Ayni donemde
Sirket’in NPL rasyosu 2023 yil sonunda %1,6, 2024 yil sonunda %1,5 ve 2025 yilinda %2,3 olarak gergeklesmistir. Sirket’in NPL
rasyosu 2024 yilinda sektor ortalamasinin altinda gerceklesmisken, 2025 yili itibariyla sektor ortalamasinin lizerine ¢ikarak
aktif kalitesinde gorece bir zayiflamaya isaret etmektedir.

Bagimsiz denetim raporu verilerine gére, 2025/12 itibariyla Sirket’in net yabanci para pozisyonu (+) 6,2 milyon TL olarak
gerceklesmistir (2024/12: (+) 5,5 milyon TL). Yabanci para kalemlerin agirhikl olarak varlik tarafinda yer aldigi, yukimlulik
tarafinda ise yabanci para borcu bulunmadigl gorilmektedir. Sirket tarafindan beyan edilen bilgilere gére, yabanci
para pozisyonu genel masraf ddemeleri disinda sinirli tutulmakta olup, kur riskinden korunmaya yoénelik tirev (riin
kullanimina ihtiya¢ duyulmadigi belirtilmistir. Mevcut bilango yapisi ve yabanci para yikimlGliga bulunmamasi dikkate
alindiginda, Sirket’in kur riskinin sinirli seviyede oldugu degerlendirilmektedir.

Belirtilen faktorlerin yani sira TEB Cetelem’in glicll sahiplik yapisi, etkin risk ve maliyet yonetimi ile finansmana erisim kabiliyeti
degerlendirmeye dahil edilerek Sirket’in goriinimi “Stabil” olarak teyit edilmistir. Yerel ve kiiresel para ve sermaye
piyasalarindaki gelismelerin sonuglari tarafimizca takip edilmekte olup gozetim donemi siiresince Sirket’e olasi etkileri
degerlendirilecektir.

Takipteki Krediler

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

seklinde hesaplanmistir.



Metodoloji

SAHA'nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif boltiimlerden
olusmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri, SAHA Score (firmanin temerrit noktasindan uzaklgi), sektér mukayeseli
performansi, finansal risklerinin analizi ve nakit akis projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir. Temerriit noktasi
analizi; ilgili sektor firmalarinin gegmis yillar mali performans ve temerrit istatistiklerinden tiiretilmis olan ayirt edici rasyolara
ve istatistiksel katsayilarina dayandirilarak firmanin temerrit noktasina olan uzakhigini 6lger. Bu analiz, SAHA'nin Tirkiye’deki
sirketleri kapsayan 6zgiin istatistiksel ¢alismasina dayandirilmaktadir. Sektér mukayeseli performans analizi ise, 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, yiktmlillklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sekt6r riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yonetim uygulamalari
baglaminda yoénetimsel riskleri de kapsar. Sektor analizinde; sektériin niteligi ve biylme hizi, sektordeki rekabet yapisi,
mdusterilerin ve kreditérlerin yapisal analizi, sektoriin yurtici ve yurtdisi risklere duyarliligi degerlendirilir. Firma analizinde;
pazar pay! ve etkinligi, buyime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman
kaynaklarina ulasimi, bilango disi ytikiimliltkleri, muhasebe uygulamalari ve ana ortaklarin itibari ele alinir.

Kurumsal yonetim, metodolojimizde 6nemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak Gzere 4 ana basligl icermektedir. SAHA'nin kurumsal yénetim metodolojisi
www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.



Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil {izeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut goriisimizi yansitmakta, kisa
vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan siireye iliskin gérisliimizi ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz en yiksek kaliteyi gosteren AAA’dan baslayip en dusik (temerrit) kalite olan D’ye kadar
verilmektedir. AA’dan CCC’'ye kategoriler igerisinde 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 kurumlar ve menkul kiymetler piyasa
tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir. ilgili mevzuat geregi, VDMK (Varliga Dayali Menkul Kiymet) ihrag

derecelendirmelerinde ilk lic kademe notlari yatirim yapilabilir seviyeyi isaret etmektedir.

Kisa Uzun Not Notlarin Anlami
D6nem D6nem Kademesi
gi; 22? Birinci En ylksek kredi kalitesi. Finansal ylikiimlUliklerini yerine getirme kabiliyeti son
(TR) A1+ (TR) AA Kademe derece yiksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikiimet tahvilinden biraz daha fazla
(TR) AA- riske sahip.
(TR) A+ ikinci Kredi kalitesi ¢ok yiiksek. Finansal yukimlaliklerini yerine getirme kabiliyeti
(TR) A1 (TR) A Kademe cok yiksek. isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim
riskini dnemli sayilmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Uciincii Finansal ylkumluliiklerini yerine getirme kabiliyeti ylksek ancak olumsuz
(TR) BBB+ Kademe ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yukamlaliklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz
(TR) BBB D&rdiinci ekonomik kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise,
(TR) A3 (TR) BBB- Kademe uygun koruma parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul
ve degisimler dolayisiyla yukimlilGagini vyerine getirme kapasitesi
zayiflayabilir.

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

Asgari seviyede spekulatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama
(TR) BB+ olumsuz finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle yiz yuze.
(TR) B1 (TR) BB Besinci Menkul kiymet ise, yatirim yapilabilir seviyenin altinda ama zamaninda 6deme
(TR) BB- Kademe mevcut veya diger spekdlatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki,
ihraccinin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla yukimlGlGgini
yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya cikabilir.
(TR) B+ Finansal yUkumluliklerini 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 gore yiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirim vyapilabilir kategorisinin olduk¢a altinda. Tehlikede ve finansal
Yedinci ylikumluliklerini 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.
. Temerrit. Sirket finansal yliktumliliklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu
(TR) D (TR) D Temerrdt menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, TEB Finansman A.S.’nin is birligiyle saglanan ve hem de TEB Finansman A.S.’nin kamunun
kullanimina acik olarak yayinladig 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 ¢6ziimlenmesinden sonra
ortaya c¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustur. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla bir al/sat dnerisi olamayacag gibi,
belli bir yatirnmci i¢in o yatirim aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuclar esas alinarak
dogrudan veya dolayl olarak ugranabilecek her tirlii maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu
tutulamaz. Bu yorumlarin {¢lincli 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).

© 2026, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Biitlin haklari sakhdir. Bu Kredi Derecelendirme raporunda
sunulan bilgilerin, Saha A.S.nin ve TEB Finansman A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda basiimasi,
cogaltilmasi ve dagitilmasi yasaktir.
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