TURK

Uluslararasi tecrube, Yerel bakis

1/3

Bilgi i¢in: Tahir Murat Kahveci
tahir@turkrating.com

PASHA YATIRIM BANKASI A. . MAYGOLD OTOMOTIV UCUNCU VARLIK FINANSMANI
FONU’NUN GERCEKLESTIRECEGI VARLIGA DAYALI MENKUL KIYMET iHRACI

Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A3!

Ihrac Edilecek Uriine Ait Bilgiler

Kaynak Kurulus: Maygold Otomotiv A.S.

ihra¢ Tutari: 650.000.000 TL

Vade Baslangi¢ Tarihi: 26 Ocak 2026

Kiymet Tiirii: Varliga Dayali Menkul Kiymet

Satis Yontemi: Halka Arz Edilmeksizin Nitelikli Yatirimcilara Satis

Getiri Orani — Yillik Basit (%): 46,50

ihrace1 Kurulus: Pasha Yatirm Bankasi A.S. Maygold Otomotiv Ugiincii Varhik

Finansman1 Fonu
Fon Kurucusu : Pasha Yatirim Bankasi A.S.
Vadeli Otomobil Satisina Istinaden Diizenlenen Senetler

Pasha Yatirim Bankas1 A.S.

Devralinacak Varhklar:
Operasyon Sorumlusu:
Kotasyon — Piyasasi: BIST Borglanma Araglar1 Piyasast Kesin Alim Satim Piyasasi

itfa Metodu: Anapara ve getiri 6demesi vade sonunda

Vade Giin Yillik Basit

Itfa Tarihi Sayist Faiz Oram % Ihrag¢ Tutar1 TL ISIN
26.01.2027 365 46,50 650.000.000 TRPPMG312722
Toplam 650.000.000

Istanbul, 5 Ocak 2026— Pasha Yatirm Bankasi A.S. Maygold Otomotiv Ugiincii Varlik Finansmani
Fonu’nun (kisaca “Fon” veya “VFF”) ihrag ettigi, Maygold Otomotiv A.S.’nin (Maygold) kaynak kurulus
oldugu Varliga Dayali Menkul Kiymet’in (VDMK) kisa vadeli ulusal kredi derecelendirme notu TR A3
olarak belirlenmistir. Bu notlar, s6z konusu bor¢lanma aracinin ortalama kredi 6deme kabiliyetini
gostermektedir. Maygold tarafindan VFF’ye devredilecek toplam 1.054.625.000 TL tutarindaki vadeli
otomobil satigina istinaden diizenlenen senetlerin dayanak varlik oldugu, 650 milyon TL tutarli VDMK ihrag
edilecektir.

Séz konusu ihrag, 26.01.2026 tarihinde yapilacak olup, basit getiri oranm1 %46,5 olacaktir. Itfa tarihinde
(26.01.2027) toplam 952.250.000 TL anapara ve faiz 6demesi gergeklestirilecektir. VDMK halka arz
edilmeyecek olup, yalnizca nitelikli yatirimcilara satilacaktir. Bu ihrag, Fon’un gergeklestirecegi dordiincii
VDMK ihract olacaktir. Fon bugiine kadar toplam 1.300.000.000 TL tutarinda iic VDMK ihraci

! VDMK nin azami 365 giin vadeli olmasi nedeniyle sadece kisa vadeli not verilmistir.
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gerceklestirmistir. Bunula birlikte, Fon Kurucusu ve Kaynak Kurulugun daha 6nce kurmus olduklar varlik
finansman fonlar araciligiyla bugiine kadar toplam 3.635.000.000 TL tutarinda 14 adet VDMK ihraci
gerceklestirilmis olup, bunlarin 1.195.000.000 TL tutarindaki kisminin itfasi tamamlanmugtir.

fhrag edilecek VDMK ’ye dayanak olusturmak amaciyla, Fon tarafindan bir varlik havuzu olusturulmustur.
Bu varlik havuzunda, Kaynak Kurulus tarafindan Fon’a devredilen ve otomobil satigina istinaden diizenlenen
toplam 9.654 adet senet bulunmakta olup, toplam tutart 1.054.625.000 TL’dir. Bu tutar, ihra¢ edilecek
VDMK ’nin anapara + faiz 6deme tutarindan 102.375.000 TL fazla olup, giincel teminat oran1 %10,8’dir.
Havuzda bulunan senetlerin vadeleri 14.01.2027- 16.01.2027 tarihleri arasinda olup, VDMK ’nin itfa tarihiyle
uyumludur.

Maygold, Fon’a devretmis oldugu senetlere iliskin olarak miiteselsil kefil ve borglu sifatiyla tiim
6demelerden sorumlu olacaktir. Varlik havuzunda yer alan senet bor¢lularinin yiikiimliiliiklerini yerine
getirememesi ve temerriide diismesi durumunda, ilgili tutar VDMK nin itfa tarihinde Maygold tarafindan
nakden 6denecektir. Ayrica, Maygold Otomotiv A.S.’nin hakim ortagi Ayhan Yazkan’in, VDMK ’nin itfa
yiikiimliiliigiine yonelik sahsi kefaleti bulunmaktadir. Her haliikkdrda Ayhan Yazkan, Maygold Otomotiv
A.S.’nin Fon’a devretmis oldugu senetlere iliskin olarak miiteselsil kefil sifatiyla 6demelerden sorumlu
olacaktir.

Varlik havuzundaki senetler ve bunlara iliskin tahsilat bedelleri baska bir amagla tasarruf edilemez, kamu
alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak iizere haczedilemez, ihtiyati tedbir konulamaz ve iflas masasina
dahil edilemez niteliktedir.

VDMK ’nin yapisinda sigorta veya teminat mektubu gibi ilave teminat mekanizmalar1 bulunmamaktadir. Bu
nedenle, senet bor¢lularmin yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi ve Kaynak Kurulusun 6deme giigliigiine
diismesi veya iflasi halinde, VDMK 'nin itfa tarihinde tam olarak 6denememe riski bulunmaktadir. Bununla
birlikte, dayanak varlik niteligindeki otomobiller {izerine Maygold tarafindan rehin konulmus olmasi ve bu
otomobillerin Kasko ve Trafik sigortalarmin bulunmasi, senet tahsilatlarii giiclendiren bir unsur olarak
degerlendirilmektedir.

Varlik havuzunda bulunan toplam senet tutarmin tamamini 6deme yiikiimliiligii bulunan MYG Otomotiv
A.S., ayn1 zamanda senetlerin alacaklis1 ve Kaynak Kurulus olan Maygold ile ayni sirketler grubunun tiyesi
olup, her iki sirketin de hakim ortagi Ayhan Yazkan’dir.

Genel olarak degerlendirildiginde, havuzdaki senetlerin yogunlagma oraninin olabilecek en yiiksek diizeyde
oldugu goriilmektedir. Ayrica, varlik havuzundan elde edilecek nakit akisinin tamaminin, Kaynak Kurulus
ile ayni1 grup yapisinda bulunan ve ayni hakim ortaga sahip bir sirketten gelmesi, riski arttiran baska bir unsur
olarak degerlendirilmektedir. Diger taraftan, Kaynak Kurulusun bugiine kadar diger Varlik Finansman
Fonlarn araciligiyla gergeklestirdigi ihraglar dahil toplam 1.195.000.000 TL tutarinda VDMK itfasi
bulunmasi, senet tahsilat performansinin yiiksek seviyede oldugunu géstermektedir.

Tiim bu unsurlar bir arada degerlendirildiginde, varlik havuzunda bulunan senetlerin tahsilat kalitelerinin
ortalama seviyede bulundugu, dayanak varlik niteligi acisindan ise, ortalama risk tasidig1 goriisiindeyiz.
Ayrica, varlik havuzunda bulunan senet tutarlar1 ve vadelerinin VDMK ’nin itfa tarihi ve tutariyla uyumlu
oldugu goriilmiistir. VDMK ’nin ihrag siirecinde taraflar arasinda imzalanan tiim sézlesmelerin ve VFF'nin
i¢ diizenlemelerinin, SPK ve diger kurumlarin yasal diizenlemelerine uygun olarak hazirlandig1 goriilmiistiir.
Siirecin tiim asamasinin ve belgelerinin SPK'nin iznine ve onayina tabi olmasi, yasal belgeleme agisindan
dogacak riskleri azaltmaktadir.
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UZUN VADELi DERECELENDIRME NOTLARI

Yatinnm Yapilabilir Derecelendirme Notlari

TR AAA En gicli kredi kalitesi

TR AA
TRA

Guglu kredi kalitesi
Ortalamanin tizerinde kredi kalitesi

TR BBB Ortalama kredi kalitesi

Spekiilatif Derecelendirme Notlari

TR BB
TRB

Ortalamanin altinda kredi kalitesi
Zayif kredi kalitesi

TR CCC Cok zayif kredi kalitesi

TRD

YukumlGltklerini vadesinde yerine getirememis

KISA VADELi DERECELENDIRME NOTLARI

TRA1
TRA2
TRA3
TRB
TRC
TRD

En glicli borg 6deme kabiliyeti

Guglu borg 6deme kabiliyeti

Ortalama kredi 6deme kabiliyeti

Ortalamanin altinda borg 6deme kabiliyeti
Ortalamanin ¢ok altinda borg 6deme kabiliyeti

Kisa vadeli borg yikumluluklerini yerine getirememistir
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