“ Beyaz Filo Oto Kiralama A.S.
Derecelendirme Notu Gerekgesi
SAHA Beyaz Filo Oto Kiralama A.S. ("Beyaz Filo" veya "Sirket"), 1993 yilinda kurulan Flap

Kurumsal Yonetim ve Kredi A.S. ("Flap") ile 2004 yilinda kurulan Beyaz Oto Kiralama, Turizm ve Sigortacilik A.S

PONPCESURENRNS 15 tastiors ("Beyaz Oto") sirketlerinin birlesmesinden olusmustur. 2006 vyilinda, kongre

organizasyon faaliyetlerini yiriitmek tizere Flap Kongre ve Toplanti Hizmetleri A.S.

12.07.2023 kurulmus, filo kiralama hizmetlerini siirdiiren ana firma ise unvanini Beyaz Filo Oto
Kiralama A.S. olarak degistirmistir.

Kredi Derecelendirme Notu ) o o ) _ N )
Sirket, 2016 yilina kadar “Filo Kiralama” hizmeti vermis, bu tarihten itibaren yeni ve

2.el arag, yedek parca satis ve yetkili servis hizmetlerine yogunlasmistir. 2015 yil
sonunda Peugeot Bayii (Balikesir Sb.), 2016 yilinda Opel Bayii (Ankara Sb.) satin
almis; 2019 yilinda da “Citroen” marka arag satisina baslamistir. 2021 yilinda ise
(TR) A Edirne Servis ve Otomotiv A.S. hisselerinin tamamini satin alarak Renault-Dacia
marka yeni arag satisi ve satis sonrasi servis hizmetlerini ylritmeye baslamistir.

Uzun vadeli (Ulusal):

Gorlinim: Sirket, tescilli agik artirma markasi olan “Beyaz Sistem Miizayede” ile son

Stabil tiketiciden, aracilardan ve filo kiralama sirketlerinden ikinci el arag temin ederek
perakende ve/veya miizayede yoluyla satis yapmaktadir.

Kisa Vadeli (Ulusal): Sirket 2012 yilinda halka agilmis ve ilk agamada %9,73 hissesi borsada islem gérmeye
(TR) A1 baslamistir. Rapor tarihi itibariyla Sirket’in fiili dolasimdaki pay1 %24,52'dir.
orini mukayeseli analizler ve sirketin tagidi§i finansal/operasyonel risklerinin
R incelenmesinin neticesinde, BEYAZ'I1n uzun vadeli notu (TR) A ve kisa vadeli notu (TR)
Stabil A1l olarak teyit edilmistir.

Onceki Not (19 Eyliil 2022):

Sirket’in yurtici pazardaki gecmisi ve konumunun yani sira, tarafimizca yapilan sektor

Uzun Vadeli:  (TR) A
Gegerlilik Tarihi:

12.07.2024

Kisa Vadeli: (TR) A1

Gorinum

Sirket, 2023 yili Mart ayi itibariyla satislarinin ortalama %85’ini hedef kitlesi olan filo
Beyaz Filo Oto Kiralama A.S kiralama sirketlerine yapmaktadir. 2022 yilinda Tirkiye genelinde 98.222 adet
satilan Stellantis grubu markalarinin (Peugeot, Citroen ve Opel) 6.552 adedi (%6,7)
Beyaz Filo tarafindan satilmistir. Sirket’in 2021 yil Mayis ayinda satis ve satis sonrasi
hizmetlerini ylritmeye basladigi Renault Grubu (Renault Dacia ) markalari, 2022
Tel: +90 (312) 454 20 00 yilinda Tirkiye genelinde 135.639 adet satilirken 2.885 adedi (%2,1) Beyaz Filo
Faks:  +90(312) 3312055 tarafindan satilmistir. 37.000 m?'lik faaliyet merkezinde miizayede yontemi ile
gerceklestirilen ikinci el arag satislari, 2022 yilinda 1.528 adet olarak gergeklesmistir.
Sirket, 2023 yili ilk yarisinda, yetkili saticisi oldugu 5 markada toplam 6.662 adet
“yeni arag” satisl gerceklestirerek satis adetlerinde dnceki yilin ayni donemine gére
%22,0 artis saglamistir (2022/06: 5.459).
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http://www.beyazfilo.com

2022 yilsonu itibariyla sirket satislari bir dnceki yila gére %102,6 oraninda artmis ve 3,0 milyar TL seviyesine ulasmistir. (2021: 1,5
milyar TL). Ayni donemde briit kar %115,7 artarak 132,2 milyon TL (2021: 61,3 milyon TL), esas faaliyet kari %134,3 artarak 77,7
milyon TL (2021: 33,2 milyon TL); net kari ise %131,9 artarak 88,2 milyon TL (2021: 38,1 milyon TL) olarak gergeklesmistir. 2023
yiliilk ceyrek verilerine gére! 1,2 milyar TL satis geliri ve 10,5 milyon TL net kar gerceklesmistir.

Sirket sadece yurticinde hizmet vermesi sebebiyle alis-satislarini yerli para cinsinden yapmakta olup mali tablolara yansiyan kur
riski bulunmamaktadir. Bununla birlikte, satisi yapilan Grilinlerin ithal olmasi sebebiyle kurdaki dalgalanmalarin taleplere
yansiyarak dolayli etkisi olmaktadir.

1 Sirket’in 2023 yili 1. Ceyrek verileri sinirl denetimden gegmemistir.


http://www.beyazfilo.com/

Tim bu faktorlerin yani sira Beyaz Filo “un ortaklik yapisi, sektor tecriibesi ve ilimli bliiyime hedefleri gibi hususlarla birlikte kiresel
para ve sermaye piyasalarinda son dénemlerde gorilen olaganisti gelismelerin ekonomik sonuglarini da dikkate alarak Sirket’in
kisa ve uzun vadeli gorinimu “Stabil” olarak teyit edilmistir.



Metodoloji

SAHA’nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif bélimlerden
olugsmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri, sektér mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi ve nakit akis
projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir. Temerrit noktasi analizi; ilgili sektor firmalarinin gegmis yillar mali
performans ve temerrit istatistiklerinden tlretilmis olan ayirt edici rasyolara ve istatistiksel katsayilarina dayandirilarak firmanin
temerrit noktasina olan uzakhgini 6lger. Bu analiz, SAHA'nin Tirkiye’deki sirketleri kapsayan 6zglin istatistiksel ¢alismasina
dayandirilmaktadir. Sektor mukayeseli performans analizi ise, sektor firmalarinin son donem 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, karlilik, volatilite ve yogunlagma gibi alt basliklar ele alinir.
Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik baz ve stres senaryo projeksiyonlarini ele alir, yikimliliklerin yerine getirilme
risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yonetim uygulamalari baglaminda
yonetimsel riskleri de kapsar. Sektor analizinde; sektorlin niteligi ve bliyime hizi, sektordeki rekabet yapisi, musterilerin ve
kreditorlerin yapisal analizi, sektoriin yurtici ve yurtdigi risklere duyarhiligi degerlendirilir. Firma analizinde; pazar payi ve etkinligi,
bliyime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve yabanci finansman kaynaklarina ulasimi, bilango
disi yikiimliltkleri, muhasebe uygulamalari ve ana ortaklarin itibari ele alinir.

Kurumsal yonetim, metodolojimizde énemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve seffaflik,
menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak (izere 4 ana bashg icermektedir. SAHA'nin kurumsal yonetim metodolojisi
www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.



Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gizeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gorlisimizi yansitmakta, kisa vadeli
kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan sureye iliskin gorisimuzu ifade etmektedir. Uzun vadeli kredi
derecelendirme notlarimiz, en yiksek kaliteyi gosteren AAA’ dan baslayip en disik kalite (temerriit) olan D’ye kadar

verilmektedir. AA ve CCC kategorileri arasinda nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek igin arti (+) ve eksi (-) isaretleri kullanilr.

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

tarafindan “yatinim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir.

K
DE:em Uzun Donem | Notlarin Anlami
(TR)
(TR) AL+ (TR) AA+ En yiksek kredi kalitesi. Finansal yukumliliklerini yerine getirme kabiliyeti son derece
(TR) AA ylksek. Menkul kiymet ise, risksiz hilkimet tahvilinden biraz daha fazla riske sahip.
(TR) AA-
Kredi kalitesi cok ylksek. Finansal ytiktumlaliklerini yerine getirme kabiliyeti ¢ok yiksek.
(TR) A+ : . . . . A .
(TR) A1 (TR) A Isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirim riskini 6nemli
sayllmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Finansal ylUkimlaltklerini yerine getirme kabiliyeti ylksek ancak olumsuz ekonomik kosul
(TR) BBB+ ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yikamluliklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz ekonomik kosul ve
(TR) A3 (TR) BBB degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise, uygun koruma
(TR) BBB- parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler dolayisiyla
yikUmluliguni yerine getirme kapasitesi zayiflayabilir.

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

Asgari seviyede spekilatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama olumsuz
(TR) BB+ finansal ve ekonomik kosullarin yarattigi belirsizliklerle yiiz ylize. Menkul kiymet ise, yatirim
(TR) B1 (TR) BB yapilabilir seviyenin aItlhda ama zarr?a.nlnda 6deme mevcut ve:ya diger spskplatif
(TR) BB- kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki, ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler
dolayisiyla yikimlGlGgina yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortaya
cikabilir.
(TR) B+ Finansal yukamliliklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak olumsuz
(TR) B2 (TR) B ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise, zamaninda 6denmeme
(TR) B- riski var. Finansal korunma faktorleri, ekonominin, sektériin ve ihraggcinin durumuna gore
yiiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirim yapilabilir kategorisinin oldukga altinda. Tehlikede ve finansal yiukumluliklerini
(TR) C (TR) CCC yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektorel ve finansal kosullarin olumlu gelismesi gerek.
(TR) CCC- Menkul kiymet ise, anapara ve faizin zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerrit. Sirket finansal yukimlillklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu menkul
kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Beyaz Filo Oto Kiralama A.S."nin is birligiyle saglanan ve hem de Beyaz Filo Oto Kiralama A.S.’nin
kamunun kullanimina agik 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 ¢éziimlenmesinden sonra
ortaya ¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
goristir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla bir al/sat 6nerisi olamayacag gibi, belli
bir yatinnmci igin o yatirim aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas alinarak dogrudan veya
dolayl olarak ugranabilecek her tiirli maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yorumlarin
liclinci 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 I0SCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)'nun kurallarini aynen benimsemis ve web
sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

©2023, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bitln haklari sakhdir. Bu Kurumsal Yonetim Derecelendirme
raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.’nin ve Beyaz Filo Oto Kiralama A.S.'nin izni olmaksizin yazili veya elektronik ortamda
basilmasi, cogaltilmasi ve dagitilmasi yasaktir.

irtibat:

Raporu Hazirlayan / Derecelendirme Uzmani:

Tuba Altuntas
taltuntas@saharating.com

Derecelendirme Komitesi Uyeleri:

S.Suhan Seckin
suhan@saharating.com

S.Mehmet inhan
minhan@saharating.com

Ali Persembe
apersembe@saharating.com

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S

Valikonagi Cad., Haci Mansur Sok., Konak Apt. 3/1, Nisantasi, Istanbul
Tel: (0212) 291 97 91, Faks: (0212) 291 97 92 e info@saharating.com e www.saharating.com
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