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Istanbul, 24 Aralk 2020 — Altin Marka Gida Sanayi ve Ticaret A.S. nin (kisaca Altinmarka veya ortakliklaryla
birlikte Grup) Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A+ Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme
Notu TR Al olarak teyit edilmistir. Altinmarka’nin sektdrdeki gii¢lii konumu ve tecriibesi, ihracat potansiyeli,
deneyimli yonetim kadrosu ile pandemi ortaminda da performansini siirdiirmesi ve saygin miisteri portfoyiiniin
bulunmasi notu destekleyen temel faktorlerdir. Grubun yiiksek finansman giderleri, isletme sermayesi ihtiyacinin
devam etmesi ve zay1f 6zkaynaklari notu baskilayan ana unsurlardir. ilave olarak, Diinya’da pandemi noktasina gelen
ve iilkemizde de ciddi boyutlara ulasan COVID-19 salgininin yol agtig1 olumsuzluklarin ve belirsizliklerin hem finans
sektorii hem reel sektor sirketlerinin 2020 ve sonrasi performanslarini ve hane halki talebi ve 6deme kapasitelerini
olumsuz etkileme potansiyeli de genel anlamda derecelendirme notlarimizi baskilayan diger bir unsur haline
gelmistir. Grubun mevcut performansim koruyacagi beklentisiyle goriiniim Duragan olarak teyit edilmistir.

Sektordeki Giiglii Konumu Korunmakta: Kakao, ¢ikolata ve kahve sektorlerinde tiretimin yani sira ticareti ve
perakende alanlarinda da faaliyet gosteren Grup, 1970 yilinda kakao ve kahve ticaretine, 1992 yilinda endiistriyel
kakao iiretimine baglamistir. 2000 yilindan bugiine kadar kahve, ¢ikolata ve unlu {iriinler ile dondurma tiretimi ve
satis1 alanlarinda faaliyet gosteren sirketler kurmustur. Altinmarka, sanayi yatirimlarini tamamlayarak, sektordeki
giiclii konumunu koruyacak bir kapasiteye ulagmistir. Grup, yeni Kahve Diinyas1 subeleri acarak bu alandaki
yatirimlarini devam ettirmektedir. Altinmarka, prestijli miisteri portfoyiinii ve sektordeki itibarini korumaktadir. Grup
ayn1 zamanda uluslararasi bir vizyonla hareket etmekte olup, 70’ten fazla tilkeye ihracat yapmakta ve yurtdisinda
Kahve Diinyas1 magazalar1 agmaya devam etmektedir.

Agresif Biiyiime: Altinmarka 2019 yilinda %13,9 biiyiiyerek 2,5 milyar TL’lik aktif biiyiikliige ulasmistir. Grubun
2019 yil1 bityiimesinde yatirimlar1 dolayisiyla maddi duran varliklarda meydana gelen artis ve kiralamalar standardi
degisikligi sonucu olusan 123,1 milyon TL’lik aktiflestirme etkili olmustur. Ancak Haziran 2020 itibariyla, stoklar,
ticari alacaklar ve nakit varliklarda meydana gelen artiglarin etkisiyle toplam aktifler 3,2 milyar TL’ye ulasmustir.
Grubun 6nlimiizde donemlerde tiretime doniik yatirimlardan ziyade satis hacmi artigi ve yeni Kahve Diinyasi magaza
yatirimlariyla biiylimesi beklenmektedir.

Pandemiye Ragmen Satis Performansi Korunuyor: Gida sektorii diger sektorler kadar olmasa bile pandemi
ortamindan olumsuz etkilenmektedir. Grubun net satiglar1 2019 yilinda %19,8 artarak 3,0 milyar TL ye ulagmstir.
Pandemi dolayisiyla yavaglayan ekonomik aktiviteye ragmen Grup satislarini korumayi basarmig, Haziran 2020
doneminde bir énceki yila gore net satislarda sadece %6,0’1ik bir azalma sdz konusu olmustur. Ozellikle gelismelerin
ihracat kanallarini da etkilemesiyle toplam satiglarda 2020 yilinin tiimii i¢in %5’lik azalis beklenmektedir. Haziran
2020 itibariyla Grubun briit satigslarinin %85,2’sini ¢ikolata %9,9’unu perakende ve %4,9’unu kahve satiglart
olugturmaktadir. Aym donemde, satislarda yasanan nispi azalis nedeniyle gerileyen briit kar ve ticari faaliyetlerden
kaynaklanan kur zarar1 nedeniyle EBITDA gerilemis ve EBITDA marj1 %10,4 olarak gergeklesmistir.
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Finansman Giderleri Nedeniyle Yasanan Zararlar Devam Etmektedir: Grup faaliyetleri geregi yogun olarak
doviz iglemleri gergeklestirmektedir. Grubun yogun déviz kullanimma ragmen finansal tablolarin TL cinsinden
hazirlaniyor olmasi kur artiglarindan olumsuz etkilenmesine neden olmaktadir. Grubun kontrata baglanmis yabanci
para vadeli satislari, finansal tablolara girmediginden Grubun net kur zarar1 daha yiiksek goziikkmektedir. Bu nedenle
gerceklesen kur zararlarmin bir kisminin Grubun nakit akisi tizerinde olumsuz bir etkisi bulunmamaktadir. Grubun
finansman gideri 2019 yilinda kur zararlarindaki azalisa bagli olarak %33,3 azalarak 288,7 milyon TL ye gerilemistir.
Haziran 2020 itibariyla ise bir 6nceki yilin aynt donemine gore finansman gideri %26,6 artarak 211,6 milyon TL’ye
yiikselmistir. Bu artista, Grubun faiz giderinin azalmasina kargin kur zararlarindaki artis etkili olmustur. Altinmarka
2019 yilin1 ertelenmis vergi gelirlerinin etkisiyle net karla kapatirken, Haziran 2020 doneminde 111,8 milyon TL net
zarar aciklanmustir.

Degerleme Geliri ve Dénem Zararina Bagh Dalgah Ozkaynaklar: Altinmarka’nin 6zkaynaklar1 2019 yilinda
%79,5 artarak 391,0 milyon TL’ye yiikselmistir. Odenmis sermayesinde degisiklik olmayan Altinmarka’da
6zkaynaklari olusturan iki ana unsur birikmis zararlar ve maddi duran varliklar1 yeniden degerleme gelirleridir.
Haziran 2020 itibariyla Alinmarka’nin 6zkaynaklar1 303,5 milyon TL’ye gerilemis olup, bu duruma kur kaynakl
net dénem zarari etkili olmustur. 2019 yilinda %15,6 olan 6zkaynak orani, yine Haziran sonu itibariyla %9,6 olarak
gerceklemistir. Artan finansal borcun etkisiyle de birlikte Altinmarka’nin 2019 yil sonunda 3,0 kat olan finansal
kaldira¢ oran1 bu donemde 5,7 kata ¢ikmustir.

Artan Finansal Bor¢: Altinmarka’nin finansal borcu Haziran 2020 itibariyla 2019 yil sonuna gore %44,7 artarak
1,7 milyar TL’ye yiikselmistir. Toplam finansal borcun artmasinda kur artiglar1 ve artan stoklar etkili olmustur.
Toplam finansal borcun %78,5’1 kisa vadeli olup, yonetimin bor¢lar1 uzun vadeye yayma stratejisi bulunmaktadir.
Grubun finansal borcunun 1,5 milyar TL’si yaridan fazlas1 YP cinsinden olan banka kredisi, 75,0 milyon TL’si kira
sertifikast ve 141,6 milyon TL’si finansal kiralama iglemlerinden olugmaktadir. Altinmarka yonetiminden alinan
bilgiye gore gelinen donem itibariyla stratejileri dogrultusunda toplam finansal bor¢lanmanin yarisi TL cinsine
doniistirilmiistir. Ayrica, Altinmarka’nin Haziran 2020 itibariyla yiiksek nakit varliklarinin oldugu da dikkate
almmustir.

Isletme Sermayesi Ihtiyact Devam Etmektedir: Grubun agirlikli kisa vadeli bor¢lanmasi nedeniyle isletme
sermayesi ihtiyact devam etmektedir. 2019 yi1l sonunda 0,6’ya kadar gerileyen cari oran, Haziran 2020 itibartyla 0,7
olarak gergeklesmistir. Bu donemde 596,3 milyon TL olarak gergeklesen isletme sermayesi ag¢iginin, Grubun
borglarin1 uzun vadeye yaymasi durumunda iyilesme gostermesi beklenmektedir.

Yiiksek Nakit Varliklar ve Faiz Karsilama: Grubun faiz karsilama performansi son ki donemdir artig géstermistir.
Altmmarka, 2019 yilinda EBITDA’s1 ile faizlerini 2,0 kez karsilayabilmektedir. Piyasa faiz oranlarinin artmasi
nedeniyle Grubunda 6niimiizdeki dénem faiz giderlerinin artmasi olasidir. Haziran 2020 itibariyla Altinmarka’nin
292,8 milyon TL nakit varlig1 bulunmaktadir. Diger yandan 1 milyar TL nin iizerinde olan stoklar1 da uluslararasi
borsada islem gérmesi nedeniyle likit bir yapidadir.
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Altinmarka Se¢ilmis Finansal Gostergeleri (1000 TL)

2016 2017 2018 2019 Haz.2020

Dénen Varliklar 987.091 1.049.689 1.126.577 1.186.617 1.814.258
Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 14.704 15.069 25.847 12.712 292.814
Kisa Dénem Ticari Alacaklar 173.151 151.179 230.612 288.200 342.175
Stoklar 760.653 828.285 792.630 772.182 1.059.985
Duran Varliklar 524.780 549.248 1.078.296 1.325.587 1.346.263
Maddi Duran Varliklar 501.252 537.757 1.064.769 1.165.891 1.162.563
Aktif Toplami 1.511.872 1.598.937 2.204.873 2.512.205 3.160.522
Aktiflerdeki biiyiime (%) 6,9 5,8 37,9 13,9 31,4**
Kisa Vadeli Yiikiimliilikkler 939.838 1.145.975 1.451.087 1.924.385 2.410.612
Finansal Yiikiimlilikler 424.705 607.918 612.710 1.064.614 1.348.212
Ticari Borglar 440.588 359.670 663.514 625.589 876.070
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 368.253 387.879 535.845 196.789 446.359
Finansal Yiikiimlilikler 354.269 346.778 403.859 121.825 368.522
Ertelenmis Vergi Yikiimliligii 2.810 22.665 113.990 54.798 53.906
Ozkaynaklar 203.780 65.084 217.880 391.030 303.551
Net Satiglar 1.707.142 1.695.154 2.507.390 3.004.920 1.492.461
Satiglardaki Biiyiime (%) 26,9 -0,7 479 19,8 -6,4**
EBITDA* 158.292 122.374 230.876 399.207 155.293
Net Kar / Zarar -46.518 -161.877 -255.283 74.661 -111.806

* EBITDA: Hasilat - Amortisman Giderleri Hari¢ (Satiglarin Maliyeti - Operasyonel Giderler) +/- Diger Faaliyetlerden Gelir/Gider

Farki

**Haziran 2020 dénemindeki biiylime orani, Haziran 2019 dénemi baz alinarak hesaplanmis yillik biiylimeyi gostermektedir.
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