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Istanbul, 29 Aralik 2020- Kayseri Seker Fabrikasi1 A.S.’nin (kisaca Kayseri Seker, Sirket veya ortakliklart ile birlikte Grup)
Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak
teyit edilmistir. Kayseri Seker’in faaliyet gosterdigi sektoriindeki konumu, tilkemizin genel seker liretimindeki payi, ortaklik
yapisinin giicii, bagl ortakliklariyla olusturdugu entegre yapi, etkin yonetim performansi ve yiiksek 6zkaynak degeri, kredi
notunu destekleyen unsurlar olmustur. Tiirkiye seker sektorii Covid-19 salgminin olumsuz etkilerini en diisiik seviyede
hisseden sinirh sayida sektorden biridir. Bununla birlikte, seker {iretim maliyetlerinde son donemlerde meydana gelen
artiglara ragmen, piyasa genelindeki seker satis fiyatlarmin son iki dénemdir sabit kalmis olmasi, bu sektorde faaliyet
gosteren firmalarin karhiligini ve mali yapisini olumsuz etkilemektedir. Sektordeki bu olumsuz faaliyet ortaminin etkisiyle
Kayseri Seker’in artan finansal borcu ve finansman maliyetleri, kredi notunu baskilayan temel unsurlar olmustur. Sirket’in
mevcut performansinin éniimiizdeki donemde devam edecegi beklentisiyle goriiniim duragan olarak belirlenmistir.

Sektoriin Koklii Sirketi: 1954 yilinda kurulan ve 1955 yilinda isletmeye acilan Kayseri Seker Fabrikasi, Tiirkiye’nin 6nde
gelen seker liretim sirketlerinden biridir. Bugiin itibariyle Kayseri, Bogazlayan ve Turhal fabrikalariyla giinliik 34.000 ton
pancar isleme kapasitesiyle faaliyet gostermektedir. Ulkemizin iiretim kotasmin %16,3’iinii karsilayan Sirket, bu alanda
sektorde ticiincii siradadir. Gerek kendi biinyesinde gerekse bagl ortakliklar vasitasiyla hayvancilik, seracilik, akaryakat
irlinleri ticareti ve nakliyecilik, dokuma c¢uval imalati, toprak analizi, madencilik, lisansli depoculuk ve enerji iiretim
faaliyetleri ile de istigal etmektedir. Béylece seker pancari ekiminden, kristal sekerin nihai alicisina ulasmasina kadar sahip
oldugu entegre yapisiyla bilyiikk avantaj yakalamaktadir. Ayrica agirlikli olarak Pankobirlik iiyesi olan pancar ekicileri
kooperatiflerinden olusturulmus ortaklik yapisi, Sirket’in seker iiretiminin her adiminda daha giiclii olmasin1 saglamaktadir.

Aktiflerdeki Biiyiime Siiriiyor: Bir 6nceki donem Turhal Fabrikasi’nin satin alinmasi ve ticari alacak diizeyindeki
artiglarin agirlikl etkisiyle %63,0 biiyiiyerek 3,3 milyar TL’ye yiikselen Kayseri Seker’in aktifleri, son déonemde %31,2
artisla 4,4 milyar TL’ye ulagmustir. Bu artigtaki en biiylik neden Siketi’in duran varliklarinda meydana gelen 934 milyon TL
tutarindaki artistir. Son dénemde; Maddi Duran Varliklar, Yatirim Amacli Gayrimenkuller ve Maddi Olmayan Duran
Varliklarda toplam 1,2 milyar TL tutarli deger artis1 yasanmis olup, bu artislar aktiflerde meydana gelen biiylimede biiyiik
rol oynamigtir. Duran varliklardaki bu artig sonucunda Grup’un duran varliklarmin aktiflerine oran1 %56,0’dan %61,4’e
yiikselmisgtir.

Uzun Vadeli Bor¢clanmaya Yonelis: Gectigimiz donemde, piyasada uzayan satis vadeleri nedeniyle artan isletme
sermayesi ihtiyac1 ve Turhal Fabrikasi’nin aliminin finansmani nedeniyle yiikselen finansal borglar, son dénemde %15,6
artarak 1,6 milyar TL’ye ulagmustir. Bununla birlikte finansal piyasalarda yaganan olumlu gelismeler sonucunda uzun vadeli
bor¢lanma imkanlarinin artmasi, Sirket’in kisa vadeli bor¢lanmadan ziyade uzun vadeli bor¢lanmaya ydnelmesini
saglamistir. Bunun neticesinde, gectigimiz donem 1,2 milyar TL olan kisa vadeli finansal bor¢lar son dénemde 903,5 milyon
TL’ye gerilerken, uzun vadeli finansal bor¢larn 166,1 milyon TL’den 677,4 milyon TL’ye yiikseldigi goriilmektedir. Sirket
yonetiminin, bor¢larin uzun vadeye yayilma stratejisinin son finansal donem olan 30 Nisan 2020 tarihinden sonrada devam
ettigi bilgisi alinmustir. Piyasa faiz oraninin diisiik seviyelerde oldugu Haziran ve Temmuz donemlerinde uzun vadeye
alimarak maliyetleri gecmis donemlere gore diisiik seviyelerde sabitlenen bu kredilerin, hem gelecek donemde Sirket’in
finansman maliyetlerini diislirecegi ve Sirket’in likiditesini de arttiran bir etki yaratacagi diisiiniilmektedir.

Net Isletme Sermayesinde Artis: Onceki dosnemde kisa vadeli finansal borglarda yasanan artis sonucunda negatif degerlere
gerileyen Sirket’in net igletme sermayesi, son donemlerde kisa vadeli ylikiimliiliiklerin 259 milyon TL azalarak 1,3 milyar
TL’ye gerilemesinin etkisiyle pozitif seviyeye ylikselmistir. Donen varliklarin ise 103 milyon TL artarak 1,6 milyar TL’ye
yiikselmesi sonucunda gegtigimiz dénem -122,8 milyon TL olan net isletme sermayesinin degeri son donemde 363,2 milyon
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TL artms ve 240,4 milyon TL olmustur. Cari oran 0,92’den 1,18’¢ yiikselirken, ticari alacaklardaki azalig ve stoklardaki
artig neticesinde likidite orani (asit-test oran1) 0,61°den 0,54’e diigmiistiir. Ancak, son dénemde 606 milyon TL olan Kayseri
Seker’in stoklarinin  %86°s1 mamiiller ve ticari mallardan olustugu ve bu stoklarin hizli bir sekilde nakde cevirilme
kabiliyetinin yiiksek seviyelerde oldugu goz oOniine alindiginda, Sirket’in likiditesinin makul bir diizeyde oldugu
diigiiniilmektedir.

Kéar Marjlarinda fyilesme: Grup’un net hasilati son dénemde %7,0 artisla 2 milyar TL’ye yiikselmistir. Bununla birlikte,
bir 6nceki donemde yasanan bazi sorunlar nedeniyle {iretiminde istenilen randimana ulasilamayan Turhal Fabrikasi’nda
yapilan iyilestirmeler olumlu sonu¢ vermis ve verimlilik artig1 saglanmistir. Bunun sonucunda son dénemde, briit kar marji
%15,3’den %16,9’a, net faaliyet marh ise %11,6’dan %13,7’ye yiikselmistir. Sirket’in EBITDA’s1 177,5 milyon TL’den
311,5 milyon TL’ye, EBITDA marj1 ise %9,5’den %15,6’ya ¢ikmistir. Kar marjlarinda yaganan bu olumlu gelismelere
ragmen son dénemde %60,6 artisla 342 milyon TL ye yiikselen net finansman giderleri, Sirket’in donem karin1 baskilamay1
stirdiirmistiir. Yatririm amagl gayrimenkullerdeki 123,4 milyon TL yeniden degerleme artig-azalis farkinin ve 14,1 milyon
TL tutarh ertelenen vergilerin olumlu etkisiyle Kayseri Seker 30.04.2020 tarihi sonunda 5,3 milyon TL donem kar
kaydetmistir. 2020 yilinin bityiik bolimiinde disiik seviyelerde seyreden piyasa faiz oranlarinin, Sirket’in finansal giderleri
azaltan ve karhiliga olumlu katki saglayan bir etki yaratmasi beklenmektedir. Ancak, seker pancari alim fiyatlarinda son iki
donemde sirasiyla %27,7 ve %11,7 artis yapilmasina ragmen, seker satis fiyatlarinin 2019 yilinin ikinci yarisindan bugiine
sabit kalmasi oniimiizdeki donemde Sirket’in karliligini baskilayan en biiyiik unsur olacaktir.

Kisa ve Orta Vadeli Hedefler: Kayseri Seker oniimiizdeki donemlerde 6zkaynaklarimi gii¢lendirmek ve ileriki
donemlerdeki yatirnmlarmi 6zkaynak agirlikli finanse etmek amaciyla 2020 yilinda halka ag¢ilmayi hedeflemektedir. Halka
arzla 6zkaynaklarina 500 milyon ek fon saglayarak finansal yapisin1 daha da gii¢lendirmek isteyen Sirket, bu dogrultuda
hazirliklarini siirdiirmektedir. Kayseri Seker, Covid-19 salgini ile birlikte kisisel temizlik i¢in olduk¢a dnemli bir konuma
gelen etil alkol iiretimi i¢in yaklagik 25 milyon USD tutarinda yeni bir yatirim yapmay1 planlamaktadir. Sirket, s6z konusu
yatirimin yillik 25 bin ton etil alkol {iretim lisans1 bulunan Bogazliyan tesisinde gergeklestirilmeyi ve bu yatirimla,
onlimiizdeki donemlerde de yliksek talep seviyesini korumasi beklenen etil alkol iireterek gelirlerini ve karliligim
yiikseltmeyi hedeflemektedir.

Kayseri Seker Sec¢ilmis Finansal Gostergeler (1000 TL)

Nis.16 Nis.17 Nis.18 Nis.19 Nis.20

Dénen Varhklar 490.263 610.382 835.312 1.466.307 1.570.297
Kisa Dénem Ticari Alacaklar 233.498 156.663 436.900 968.804 707.241
Stoklar 162.192 417.888 371.338 374211 605.895
Pesin Odenen Giderler 0 3.201 4.840 99.735 157.240
Duran Varhklar 1.090.379 1.143.653 1.216.172 1.865.238 2.799.441
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 223.465 245.125 265.670 276.481 897.643
Maddi Duran Varliklar 844.073 878.042 922.152 1.274.546 1.516.972
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.841 1.275 3.387 279.304 343.105
AKtif Toplanm 1.580.643 1.754.035 2.051.484 3.331.545 4.369.758
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 350.645 443.160 661.969 1.589.113 1.329.925
Finansal Yiikiimliiliikler 95.188 203.517 371.995 1.200.996 903.513
Ticari Borglar 30.204 54.264 102.738 84.582 101.059
Diger Cesitli Borglar 0 51.957 1.181 157.383 198.684
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 44.807 67.340 90.037 510.498 1.115.987
Finansal Yiikiimlilikler 17.541 31.239 22.102 166.084 677.453
Diger Cesitli Borglar 556 566 565 299.327 206.721
Ozkaynaklar 1.185.191 1.243.534 1.297.407 1.227.715 1.923.846
Odenmis Sermaye 300.000 300.000 300.000 575.018 600.000
Pasif Toplamm 1.580.643 1.754.035 2.051.484 3.331.545 4.369.758
Net satislar 960.730 688.764 1.457.898 1.864.585 1.995.582
Satig Biiyiimesi (%) 2,92 -28,31 111,67 279 7,0
EBITDA 197.723 153.719 189.710 177.454 311.474
Net Kar/Zarar 135.802 92.192 80.453 -70.434 5.328
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