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Onceki Not:
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Istanbul, 28 Kasim 2024 - Mercedes Benz Kamyon Finansman A.S.’nin (Kisaca MBKF veya Sirket) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR AAA ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR
Al olarak teyit edilmistir. MBKF’nin gii¢lii ortaklik yapisi, finansmani yapilan Daimler Truck Grubu’nun
araglarinin yliksek marka itibar1 ve yiiksek pazar payi, banka kredilerinin tiimiinde Daimler Truck AG
garantisinin bulunmasi, basarili i modeli, gii¢lii finansal performansi, ¢esitlendirilmis fonlama yapisi ve
alaninda uzman ve tecriibeli Ust Y&netim kadrosu notu destekleyen unsurlardir. Sirketin aktif kalitesi
yasanan bir suistimal olayina karigmis bir miisterinin konkordato ilan etmesi nedeniyle, etkilenmis olmakla
birlikte, gerekli karsiliklar ayrilmis ve rehin islemi yapilmig araglarin geri alinmasiin beklenildigi Sirket
tarafindan beyan edilmistir. Sirketin mevcut performansinin devam edecegi beklentisiyle goriiniimii duragan
olarak belirlenmistir.

11.10.2021 tarihinde kurulmus olan Mercedes Benz Kamyon Finansman A.S., 03.03.2022 tarihinde
BDDK’dan faaliyet iznini almis ve 31.03.2022 tarihinde Mercedes-Benz Finansman Tiirk A.S.’den kamyon
portfoylinii transfer ederek, aktif olarak ¢aligmaya baslamustir. 30.06.2024 tarihi itibariyla, 708,0 milyon TL
O0denmis sermayesi olan Sirketin, 94 calisgam1 ve 2.912 adet misterisi bulunmaktadir. S6z konusu
miisterilerden 2.764 adedi KOBI, 146 adedi kurumsal ve iki adedi de bireysel miisteridir.

Giiclii Ortakhk Yapisi: 30.06.2024 tarihi itibartyla, Daimler Truck Financial Services GmbH, MBKF nin
%100,0 ortaklik payina sahiptir. Daimler Truck Financial Services GmbH, 31.12.2023 tarihi itibariyla, 28,3
milyar Euro tutarindaki portfoyii ve 16 pazarda 1.900 c¢alisaniyla, en biiyiik captive finans ve mobilite
hizmetleri sirketlerinden biri olup, Diinya’nin en biiyiik ticari arag iireticisi Daimler Truck AG’nin entegre
bir pargasidir. Ocak-Haziran 2024 déneminde, Daimler Truck Financial Services GmbH nin 30 milyar 393
milyon Euro tutarinda s6zlesme hacmi, 1 milyar 610 milyon Euro gelirleri ve 61,0 milyon Euro EBIT’i
bulunmaktadir. Daimler Truck Financial Services GmbH’1n finansallart Daimler Truck AG’ye konsolide
olmaktadir. Bu kapsamda, Daimler Truck AG Grubu’nun 2024 birinci yariyila ait konsolide finansal
sonuglarma gore, 26 milyar 587 milyon Euro gelir ve 1 milyar 636 milyon Euro net kar agiklanmistir. MBKF,
Grubun kamyon iireticisi Mercedes-Benz Tiirk A.S. ile ortak kampanyalar diizenlemekte ve Sirketin ortagi
MBKEF’ye risk yonetimi alaninda destek vermektedir. Ayrica, MBKF’ nin dolayli ortagi Daimler Truck AG,
Sirketin kullandig1 banka kredilerine garanti vermektedir. Tiim bu nedenlerle, Daimler Truck Grubu’nun
MBKEF’ye gerektiginde finansal destek verecek giicii ve istegi oldugu diisiiniilmektedir.

Basarili Is Modeli ve Grup Sinerjisi: 31.12.2023 tarihi itibartyla, aktif biiyiikliik bakimindan 20 finansman
sirketi igerisinde ilk sirada yer alan MBKF’nin amaci, 6zellikle finansmana erisim giigliigii ¢eken kiigiik ve
orta boy isletmelerin ihtiyaci olan ve biiyiik ¢cogunlugu Tiirkiye’de iiretilen Mercedes-Benz marka kamyon
ve otobiislerin uzun vadeli ve rekabetgi oranlarla finanse edilmesidir. Buna ilaveten, global marka olan ve
Temsa’nin distribiitér oldugu Fuso marka araglarin da finansmani saglanmaktadir. Portfdy cesitlendirmesi
ve ortalama alacak vadesinin uzatilmasi amaciyla, MBKF, diger marka binek araglarda kurumsal olan yeni
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miisterilerle is birliklerine giderek, miisteri portfoyiinii ¢esitlendirmistir. Ara¢ finansmani diginda, MBKF,
marka ortagmin kamyon ve otobiis miisterilerine bakim/servis paketi gibi satmis oldugu hizmetlerin
finansmani ile %100,0 ortag1 oldugu Daimler Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S.’nin satmis oldugu sigorta
poligelerinin de finansmanin1 yapmaktadir.

Giiclii Finansal Performans: Ocak-Haziran 2024 doneminde, MBKF nin islem hacmi, Ocak-Haziran 2023
donemine gore, enflasyon oranina paralel %72,3 oraninda artarak, 19,4 milyar TL olarak gergeklesmistir.
2024 yilinin ilk yarisinda artan faiz oranlari ve gerileyen ekonomik faaliyet nedeniyle, agir vasitalara yonelik
miisteri talebinin etkilenmesi ve yeni gelen taleplerin ise portfoyde gereken artigi saglayamamasi neticesinde,
2024 yil1 altinc1 ay itibartyla, 2023 yil sonuna gore Sirketin net finansman alacaklari, sektor ortalamasinin
altinda, %15,3 oraninda artarak, 32,1 milyar TL olarak gerceklesmistir. Bununla birlikte, Sirketin net
finansman alacak tutari, captive sirketlerinin® ortalama net finansman alacak tutarinin (13,1 milyar TL)
tizerinde olup, Sirket captive finansman sirketlerini alacak biiylikligii ile domine etmistir. Ocak-Haziran
2024 doneminde, MBKEF, captive finansman girketleri ortalamasinin tizerinde net faiz marjiyla calisarak, faiz
ve komisyon gelirlerini %189,3 oraninda artisla 6,0 milyar TL’ye yiikseltmistir. Ilgili ddnemde, operasyonel
giderlerin net finansman gelirlerinin altinda %76,6 oraninda artmasiyla birlikte, Sirketin ana faaliyet kar1
%233,3 oraninda artisla, 767,0 milyon TL’ye ylikselmistir. Ayn1 donemde, vergi sonrasi net kar %112,1
oraninda artisla, 838,9 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Ocak-Haziran 2024 déoneminde, MBKF nin karlilik
rasyolar1 (ROAA: 2,7, ROAE: %52,0), captive sirketlerinin ortalama karlilik rasyolarmin (ROAA: 2,0,
ROAE: %31,4) iizerinde yer almistir.

Peer Grup Altinda Ozkaynak Oram ve Cesitlendirilmis Fonlama Yapisi: 30.06.2024 tarihi itibariyla,
2023 yilsonuna gore, MBKF nin 6zkaynaklari %33,9 oraninda artmistir. S6z konusu artis, kar yedeklerindeki
ve 2024 yili Ocak-Haziran donemindeki net kardaki artistan kaynaklanmistir. Sirketin 6zkaynak orani
(%8,0), captive sirketlerinin ortalamasinin (%8,6) altinda yer almistir. Bununla birlikte, 30.06.2024 tarihi
itibartyla, MBKF, captive sirketler igerisinde en yiiksek dzkaynak tutarma sahip olup, 6denmis sermaye
olarak da en yiiksek ikinci sirkettir. 30.06.2024 itibariyla, Sirketin fonlamasinda yurtici ve yurtdis1 bankalar
agirlikta olup, ihra¢ edilen menkul kiymetlerin payinda ise artis s6z konusudur. 30.06.2024 tarihi itibariyla,
EUR ve TL cinsinden banka kredilerinin tiimii sabit faizlidir. Yine ayni tarih itibartyla, 17,8 milyar TL
tutarindaki TL cinsi kredilerinin tiimii kisa vadeli, TL karsilif1 4,5 milyar TL olan EUR cinsi kredi kisa
vadeli, geriye kalan TL karsilig1 2,9 milyar TL olan EUR cinsi kredi ise uzun vadelidir. 01.11.2024 tarihi
itibariyla, Sirketin piyasada 3,5 milyar TL tutarinda tahvili bulunmaktadir.

Aktif Kalitesi: 30.06.2024 tarihindeki risk tutar1 568,0 milyon TL olan ve riski MBKF’nin en biiyiik ilk 10
miisterisi i¢erisinde yer alan bir firmasi konkordato ilan etmistir. S6z konusu risk bakiyesi, %336,9 oraninda
artis gosteren nominal TGA tutarinin %70,6’sin1 olugturmaktadir. Diger konkordato ilan eden miisterilerle
birlikte, 30.06.2024 tarihi itibariyla konkordato ilan etmis miisterilerinin risk bakiyesi 630,0 milyon TL’ dir.
MBKF’nin TGA orami captive sirketlerinin ortalama TGA orani olan %1,4’lin {izerinde, %2,4 olarak
gerceklesmistir. Bununla birlikte, s6z konusu TGA oraninin yine de diigiik seviyede oldugu diisliniilmektedir.
Ayrica, Ocak-Haziran 2024 doneminde, Sirket, TGA’dan 3,0 milyon TL ve 10,7 milyon Euro tutarinda
tahsilat gerceklestirmistir. Buna ilaveten, Sirketin ac¢ik kredi riski ((Nominal TGA tutar1 Karsiliklar) /
Ozkaynaklar) diisiik seviyede (%1,6) bulunmakta olup, captive sirketlerinin ortalamasinin (%3,8) altinda yer
almigtir. Sirketin hem riski en yiiksek miisterideki yogunlasmasi, hem de ilk 10 miisterideki risk
yogunlagmasi 30.06.2023 tarihine gore azalig gostermistir.

Alaninda Uzman ve Tecriibeli Ust Yénetim Kadrosu: 2024 yilinda MBKF’nin Yonetim Kurulu ve Ust
Yonetiminde degisiklik olmamigtir. MBKF’nin Yonetim Kurulu, Genel Miidiir dahil {i¢ icrac1 iiyeden
olusmaktadir. 2009 yilindan 2021 yilina kadar Mercedes-Benz Finansal Hizmetler Tiirkiye’de iist diizey

! Tirsan ve VFS alt1 aylik finansallarin agiklamadig1 igin analizimizde kullanilamamustir.
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gorevlerde yer alan ve 2021-2022 yillar1 arasinda Mercedes Benz Kamyon Finansman A.S.’nin kurulus
asamasinda proje sorumlusu olarak gorev yapan YK Uyesi Gokmen Onbulak, ayn1 zamanda Sirketin Genel
Midiirii’diir. Yonetim Kurulu Baskan Vekili Bilge Aksan, 2005 yilindan beri Mercedes Grubu biinyesinde
caligmakta olup, MBKF’de ayni zamanda Finans Direktorii olarak gorev almaktadir. Yonetim Kurulu
Baskani Selguk Y1lmaz Kaplan, 2012 yilindan 2022 yilina kadar Mercedes-Benz Sigorta Aracilik Hizmetleri
A.S.’de yonetmen olarak gorev yapmis ve 2022 yilindan bu yana da Sigorta Departman1 Yo6neticisi olarak
Daimler Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S.’de gorev yapmaktadir.

Mercedes-Benz Kamyon Finansman A.S. Segilmis Finansal Gostergeleri

(1.000 TL) 2021 2022 2023 2024/06
Aktif Toplamm 736.072 14.306.757 30.994.006 36.895.076
Aktif Biiyiime Orani (%) - 1.843,7 116,6 19,0
Net Finansman Alacaklar: - 13.379.877 27.846.386 32.106.870
TGA Orani (%) - 15 0,7 2,4
Ozkaynaklar 727513 1.129.928 2.193.160 2.935.809
Ozkaynak/Aktif Toplami (%) 98,8 7,9 7,1 8,0
Finansman Gelirleri - 1.461.845 6.015.740 6.000.741
Net Finansman Gelirleri* -109 72.735 1.168.618 918.984
Net Faiz Marj1 (%) - 2,6 5,7 54
Ana Faaliyet Kari/Zarar: -659 -63.883 1.002.823 767.003
Net Kar 19.513 404.397 1.063.170 838.850
ROAA (%) 5,3 5,4 4,7 2,7
ROAE (%) 55 56,4 1146 52,0

Net Finansman Gelirleri*: Finansman islemlerinden alinan faiz ve komisyon — kullanilan kredilere ve ihrag edilen menkul

kiymetlere 6denen faiz ve komisyon +/- kur farklari +tiirev islem kari/zarar1 — TGA igin ayrilan kargiliklar
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