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VOLKSWAGEN DOGUS FINANSMAN A.S.

Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR AA+
Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR Al
Goriliniim: Duragan

Onceki Notlar:
UVUKD Notu: TR AA+ KVUKD Notu: TR Al Goriiniim: Duragan Tarih: 06.01.2015
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Istanbul, 18 Mayis 2017 - Volkswagen Dogus Finansman A.S.’nin (Kisaca VDF veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Derecelendirme Notu TR AA+ Kisa Vadeli Ulusal Derecelendirme Notu TR A1 ve goriiniim duragan olarak teyit
edilmistir. Bu kredi notlari, ana ortaklarin destekleme giicii ve arzusunu, Sirketin biiylime performansini
stirdiirmesini ve finanse ettigi markalarin giiclii pazar paylarini yansitmaktadir. Azalan karlilik, Scania Finansman
A.S. (Scania) ve MAN Finansman A.S.’nin (MAN) devir alinmasiyla artan TGA orani ve otomotiv pazarinda
daralma beklentisi derecelendirme notlarini baskilayan unsurlardir. VDF’nin derecelendirme notu, Sirketin
kredibilitesini Volkswagen Financial Services (VWFS) ve Dogus Otomotiv’in bilangolarmdan bagimsiz olarak
yansitmaktadir. Bununla birlikte, Turkrating, gerek duyuldugu takdirde Dogus Otomotiv ve VWFS’nin Sirketi
destekleyecekleri ve bu destegi verecek giicte olduklar1 kanaatindedir.

Finansmam Yapilan Genis Uriin Yelpazesi: VDF, Volkswagen Grup markalar1 olan VW Binek Arag, VW Ticari
Arag, Audi, SEAT, Skoda, Porsche, Bentley, Lamborghini, Ducati, Scania, Krone, Meiller ve MAN marka
araclarin finansmanin1 yapmaktadir. Ayrica, Dogus Grubu'nun 2’nci el ara¢ alim-satim ve takas markasi olan
DOD biinyesindeki ikinci el araglar i¢in de arag¢ kredisi sunmaktadir. Scania ve MAN’1n Sirket biinyesine dahil
olmasi ile agir vasitalar i¢in de finansman saglayarak iiriin yelpazesini daha da genisletmistir. VDF, arag kredisinin
disinda Volkswagen ve Dogus Grubu biinyesindeki sirketler vasitasiyla sigorta iirlinleri, garanti uzatma ve servis
paketleri igeren genis bir {irlin yelpazesini miisterilerine sunmaya devam etmektedir.

Finansman Kredileri ile Birlikte Sirket Aktifleri de Biiyiiyor: Devralinan MAN’1n etkisinin yaninda
faaliyetlerden kaynaklanan biiyiime, VDF aktiflerinin 2015°te 6,6 milyar TL’ye yiikselmesini saglamistir. 2016’da
ise Sirket aktifleri %20,1 oraninda biiyliyerek 8 milyar TL’ye ulagmustir. Aktif biiylimesine paralel sekilde 2014-
2015 wyillarinda yillik ortalama %37 biiyiiyen finansman kredileri, 2016’da %18,7 artarak 6,7 milyar TL’ye
yiikselmistir.

2016’da Azalan Donem Net Kari: 2012-2015 déneminde her y1l ortalama %82,2 artan dénem net kar1, 2016
yilsonu itibartyla 72 milyon TL’den 48,2 milyon TL’ye gerilemistir. Sirketin finansman kredilerinden net gelirleri
745,9 milyon TL’ye yiikselse de kullandig1 banka kredilerine 6dedigi faizler 568,6 milyon TL’ye yiikselmistir.
TGA’lar (Tahsili Gecikmis Alacaklar) i¢in ayrilan 120,1 milyon TL’lik karsiliklar ile 85 milyon TL’ye yiikselen
operasyonel giderler, VDF’nin son bes yildir ilk kez 2016°da faaliyetlerinden zarar etmesine neden olmustur. 43,1
milyon TL TGA tahsilati, 9 milyon TL finansman kredisi erken kapatma komisyon geliri ve diger gelirlerden elde
edilen 15,4 milyon TL’nin etkisiyle, VDF 2016’y1 dénem net kar1 ile kapatmigtir. Scania ve Man Finansman
sirketlerinin devralinmasi ile birlikte TGA orani artan Sirket’in, yiiksek karsilik ayirmak zorunda kalis1 2016
donem net kar1 lizerinde baski olusturmustur.
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Giiglii Ortaklar: VDF, Diinya’nin en biiylik otomobil {ireticisi olan Volkswagen AG’nin %100 istiraki olan
VWEFS’nin %51 ve Tiirkiye’nin 6nemli holdinglerinden Dogus Holding istiraki olan Dogus Otomotiv’in %49
ortakliginda miigterek yonetime tabi bir girkettir. VWEFES, 2016 y1l1 sonu itibariyla 170 milyar EUR aktif ve 21,2
milyar EUR 6zkaynak biiyiikligii ile diinyanin lider otomotiv iireticisi Volkswagen AG’nin en karli 4’{incii bagl
ortaklig1 olmustur. 2016°da 22’nci yilini1 tamamlayan Dogus Otomotiv, 12 uluslararasi markanin 80°e yakin modeli
icin satig, servis ve yedek par¢a hizmetleri sunmaktadir. Dogus Otomotiv 2.500’e yakin ¢aligani ile 500’den fazla
servis noktasiyla miisterilerine hizmet veren Tiirkiye nin lider otomotiv ithalatgisi ve distribiitoriidiir.

Devralmalarin Etkisiyle 2015’te Biiyiiyen TGA Oram 2016’da Kiic¢iilmiis: 2015°te devralindiginda 409,5
milyon TL finansman kredisi olan MAN’m, TGA’s1221,9 milyon TL’dir. VDF’nin 2014 sonunda %2,6 olan TGA
orani, MAN TGA’sinin etkisiyle 2015 yili sonunda %5,9’a yiikselmistir. Diger yandan, yiiksek tahsilat
kabiliyetine sahip olan VDF, teminatsiz kalan 120,1 milyon TL’lik TGA satisinin yani sira Scania ve MAN
miisterilerine verdigi yeni kredilerin tahsilat performansinda sagladig1 basariyla TGA oranini 2016’da %4,4°e
diigtirmeyi basarmistir. Sirketin etkin risk yonetimi ve kredi tahsis siire¢leri, yeni islemlerde TGA oraninin artigini
engelleyeceginden 6niimiizdeki donemlerde TGA oraninin daha da azalacagi kanaatindeyiz.

Diisiik Ozkaynak, Yiiksek Kaldirag: VDF %39 ile sektor* ortalamasinin (%6,7) altinda 6zkaynak/aktif oranina
sahiptir. 2014 yilsonu itibariyle 130 milyon TL olan 6denmis sermaye biriken karlarin sermayeye eklenmesi ile
2015 yili sonunda 180 milyon TL’ye yiikseltilmistir. Ozkaynak oranmin diisiik olmas1 Sirketin yiiksek kaldiragla
galigmasina neden olmaktadir. VDF sektoriinde en yiiksek kaldirag ile calisan sirket olma 6zelligini
siirdiirmektedir. 2016 yilsonu itibariyle, Sirket 6zkaynaklarinin 22,2 kati finansman kredisi kullandirmig ve
Ozkaynaklarinin 24,2 kati borg¢lanmistir. Bununla birlikte Nisan 2017 itibartyla borglanmasinin %47,41
ortaklardan/iligkili taraflardan VWFS ve Volkswagen Bank’tan alinan kredilerden olugmaktadir.

VDF Secilmis Finansal Gostergeler

(1000 TL) 2012 2013 2014 2015 2016
Aktif Toplami 2.379.049 3.225.391 4.281.245 6.665.223 8.005.344
Aktif Biiyiime Orant (%) 35,9 35,6 32,7 55,7 20,1
Toplam Finansman Kredileri (Net) 2.309.980 3.083.540 3.873.943 5.564.645 6.711.985
TGA Orani (%) 2,9 2,8 2,6 59 4,4
Toplam Borglanma 2.230.434 2.996.208 3.979.396 6.329.906 7.634.864
Ozkaynak 90.780 139.668 196.177 267.946 316.025
Ozkaynak/ Aktif Toplami (%) 3,8 4,3 4,6 4,0 3,9
Finansman Gelirleri 262.159 317.129 381.877 522.152 745.849
Net Finansman Gelirleri** 47.078 86.496 79.461 88.180 59.046
Net Finansman Gelirleri Biiyiime Orani(%) 53,4 83,7 -8,1 11,0 -33,0
Ana Faaliyet Kari/Zarar1*** 17.700 51.184 33.766 13.008 -25.921
Net Kar / Zarar 17.912 48.980 56.676 72.059 48.182
Net Kar / Zarar Biiytime Orani(%) 112,6 173,4 15,7 27,1 -33,1
ROAA(%) 0,9 1,7 15 1,3 0,7
ROAE(%) 35,0 69,2 55,4 45,1 25,7

*Sektor olarak sadece tasit finansmani yapan yapan VDF, Mercedes Benz Finansman Tiirk, ALJ Finansman, Kog Fiat Finansman,
Kog Finansman, Orfin Finansman, TEB Finansman ve VFS Finansman olmak {izere 8 sirketle sinirlandirilmigtir

**Net Finansman Gelirleri: Finansman kredilerinden alinan faiz ve komisyon — kullanilan kredilere 6denen faiz ve komisyon +/- kur
farklar +tiirev islem kari/zarar1 — TGA i¢in ayrilan karsiliklar

*** Ana Faaliyet Kari/Zarar1: Net finansman gelirleri — Esas faaliyet giderleri
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