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istanbul, 03 Agustos 2022- Marka Magazacilik A.S. nin (Kisaca Marka Magazacilik veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal
Kredi Derecelendirme Notu TR A, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2 olarak belirlenmistir. Sirketin
giliclii ortaklik yapisi ile sektorde tecriibesi yiiksek ve sureklilik arz eden ust yonetim kadrosu, Diinyaca tnli ve kokli
geemisi olan markalar satig haklarini elinde bulundurmasi, 2021 yilindaki yiiksek EBITDA ve kar marjlar ile iyi
seviyede bulunan bor¢ ¢evirme oranlari notu destekleyen unsurlardir. Ukrayna ile savas sebebiyle uygulanan yaptirimlar
kapsaminda Rusya pazari i¢in Marks & Spencer Plc.’nin franchising anlagmasmi 2022 yili sonunda gegerli olmak iizere
feshetmis olmasi nedeniyle, Sirketin operasyonlarinin 6nlimiizdeki donemde pazar paymi etkileyecek sekilde daralma
ihtimali ve 6zkaynak oranmin son dénemlerde diisiik seviyelerde bir seyir izlemesi notu baskilayan unsurlardir. Bununla
birlikte, Marks & Spencer ile anlasmanin 2022 sonuna kadar devam edecek olmasi nedeniyle stoklarin eritilebildigi 6l¢iide
net satiglarda artig saglanacagi, fesih maliyetlerinin anlagma geregi tazmin edilmesi ve Rusya pazar1 i¢in hali hazirda iki
Tiirk markasi ile anlagma yapilmis olmasi dikkate alinarak, Sirketin 2022 yilinda mevcut performansini devam ettirecegi
beklentisiyle gorinim duragan olarak belirlenmistir. 2023 yili i¢in Sirketin yeni markalarla yaptigi anlagsmalar ve bu
anlagmalarin finansallara olan etkileri yakindan takip edilecektir.

Sirket Profili: Marka Magazacilik, 09.04.2015°de cesitli sektorlerde faaliyet gosteren sirketlere yatirim yapmak amaciyla
Girisim Holding A.S. unvaniyla kurulmustur. Sirket, 02.05.1999°da Marks & Spencer Plc. ile franchising sézlesmesi
imzalayarak 15.05.1999°da faaliyetlerine baslamistir. Sirketin Marks & Spencer markast i¢in 2005 yilinda Rusya
faaliyetleri, 2007 yilinda da Ukrayna faaliyetleri baslamistir. Sirket, 2007 yilinda GAP ITM Inc.’dan da franchising
haklarini almig olup, 2008 yilinda da GAP markasi ile Rusya ve Ukrayna pazarlarina girmistir. Sirketin ana faaliyet konusu,
giyim, tiiketim ve dayanikli tiiketim mallarinin ithalatin1 yapmak ve zincir magazalarla bu mallarin satigini yapmaktir.
Uriin yelpazesinde; giyim, ayakkabu, ev tekstili ve dekorasyon, kozmetik ve kisisel aksesuarlar yer almaktadir. 31.12.2021
tarihi itibartyla, Sirketin Tiirkiye’de Genel Miidiirliik haricinde 83 magazas1 bulunmaktadir. Ayrica, Sirketin Rusya’da iki
ve Ukrayna’da iki girketi yer almaktadir. Rusya ve Ukrayna arasinda Subat 2022’de baslayan savas nedeniyle
Ukrayna’daki 14 magazanin 11°1 aktif satig yapmakta olup, Rusya’da ise tiim magazalar (75 magaza) agiktir.

Giiclii Ortakhik Yapisi: Marka Magazacilik’in ana ortagi, 1993 yilinda kurulmus olan Fina Holding A.S. (Kisaca Fina
Holding)’dir. Fina Holding A.S. ise Ozyegin Ailesi’nin bankacilik/finans disindaki diger tiim sirketlerinin ¢at1 holding
sirketidir. Fina Holding, 31.12.2021 itibartyla toplam varliklarini1 24,0 milyar TL’den 40,9 milyar TL ye yiikseltmistir. 2,0
milyar TL 6denmis sermayeye sahip olan Fina Holding’in varliklarinin yeniden degerlemesi nedeniyle 6zkaynaklari 7,3
milyar TL’den 15,1 milyar TL’ye ulasmustir. Ozyegin Ailesi’nin ve Fina Holding’in Marka Magazacilik’1 destekleyecek
giicli ve istegi olmasi1 derecelendirme ¢alismasinda olumlu yonde degerlendirilmistir.

Gugli Ust Yonetim Kadrosu: Marka Magazacilik’m Yoénetim Kurulu icraci dért iiyeden olugmakta olup, ortakligi
bulunan Fina Holding, Strategic Retail Investment B.V. ve Fiba Capital Investment B.V. sirketlerinin yonetim kurullarinda
da dort Gyeden Ugl yer almaktadir. Bu durumun, Sirketin ortaklari ile olan koordinasyonu giiglendirici bir unsur oldugu
diisiiniilmektedir. Fiba Perakende Grup Baskani olan Oya Sener’in Fiba Grubu’nda 30 yil, perakende sektoriinde 23 yilt
agkin tecriibesi bulunmakta olup, ii¢ lilkedeki tiim sirketlerin kurulus agsamasmdan itibaren Marka Magazacilik’ta gorev
yapmaktadir.

Rusya Pazarinda Franchising Sozlesmelerinin Son Durumu: Rusya’nmn Ukrayna’ya miidahalesi nedeniyle, Marks &
Spencer Group Plc., Marka Magazacilik’in Rusya’daki franchising anlasmasimi Mayis 2022°de feshetme karar1 almistir.
2022 yilsonundan itibaren gegerli olacak bu fesih karari, Marks & Spencer markali iiriinlerin satisinin durdurulmasi ve
Marka Magazacilik’in Rusya’daki operasyonlarinda degisiklik yapmasi anlamina gelmektedir. Sirket Yonetimi bu
degisikliklerin franchising s6zlesmesinin vadesinden 6nce sona erdirilmesinden kaynaklanan zararlarin Marks & Spencer
Plc. tarafindan telafi edileceginden dolay1 2022 y1li operasyonlar1 iizerinde 6nemli bir etkisi olmayacagini diistinmektedir.

Istanbul Uluslararas1 Derecelendirme Hizmetleri A.S.
Bilyiikdere Caddesi Miiselles Sok. Onur Is Merkezi No:1/2 Sisli, Istanbul ~ Tel: 0212 272 01 44 www.turkrating.com



http://www.turkrating.com/
mailto:sila@turkrating.com

Marka Magazacilik, Rusya pazarinda operasyonel degisiklik amaciyla hali hazirda iki Tiirk markasi ile anlagsma imzalamis
olup, Rusya pazarma dahil etmeyi planladig1 diger firmalar ile goriismelerini siirdiirmektedir. GAP markasinin Rusya
satiglart hali hazirda devam etmekte olup, s6z konusu markanin franchising anlasmasinin devam edip etmeyecegi
belirsizligini korumaktadir. Marka Magazacilik’in Marks & Spencer ve GAP markalar1 i¢in Rusya’dan sonraki en biiyiik
pazari olan Tiirkiye faaliyetleri olagan seyrinde devam etmektedir.

Yiiksek EBITDA ve lyi Seviyede Bor¢ Cevirme Oranlari: 2021 yilinda Sirketin ana faaliyet kar1 reel olarak artis
gostermistir.  Bu durum, 2021 yilmin {g¢iincii ceyreginden sonra hacimsel olarak artan {irlin satiglarindan
kaynaklanmaktadir. 2021 yilinda Sirketin net satiglarindan daha yiiksek oranda artan briit kar1 nedeniyle briit kar marji
artis gostermistir. 2020 yili haricinde Sirket net kar yaratabilmistir. Bu nedenlerle, 2020 yili haricinde ROAA ve ROAE
oranlan yiiksektir. Dalgali bir seyir izleyen Marka Magazacilik’in EBITDA’s12021 yilinda 642.4 milyon TL ile en yiiksek
seviyeye ulagmis ve Sirket en yiiksek EBITDA marjimni da yine 2021 yilinda yakalamustir. 2021 yilinda Sirketin artan kisa
vadeli bor¢larina ragmen yiiksek EBITDA yaratmasiyla birlikte, EBITDA ile kisa vadeli borcunu karsilama orani ile faiz
karsilama orani iyi seviyelerde yer almaktadir.

Diisiik Ozkaynak Orani: Marka Magazacilik’m 2021 yilinda yurt dis1 faaliyetlerinden gelen 224,8 milyon TL tutarindaki
birikmis zarar ile 70,7 milyon TL tutarindaki temettii dagitimi konsolidedeki toplam 6zkaynaklart baskilamigtir. 2021
yilindaki finansallarina konsolide yerine solo bakildiginda ise Sirket, Tiirkiye operasyonlarindan kar elde etmekte olup,
geemis yillar karlar1 mevcuttur. Sirket bu nedenle temettii dagitimlar1 yapmaktadir. Sirketin 6zkaynak orani, aktiflerin
dzkaynaklardan daha yiiksek oranda artmasi sonucunda 2020 ve 2021 yillarinda diisiis gdstermistir. Ozellikle Rusya
operasyonlariin belirsizligi, Ukrayna operasyonlarmm 2023 yilinda dondurulmas: karari, Tiirkiye pazarinda beklenen
hanehalki tiiketiminin kig aylarinda zayiflamasi beklentisi ve 2023 yilinda Sirketin operasyonlarinda kiiclilme beklenmesi
nedenleriyle 6zkaynaklarin takviye edilmesi gerektigi diistinillmektedir.

Marka Magazacilik Secilmig Konsolide Finansal Géstergeleri (1000 TL)

2017 2018 2019 2020 2021

Donen Varliklar 285.016 400.559 594511 603.660 833.606
Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 72.787 80.931 234.542 70.852 195.674
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 3.643 4.004 14.403 54.862 65.464
Stoklar 170.802 268.519 299.083 417.011 505.103
Duran Varliklar 115.968 120.620 430.165 622.295 832.129
Maddi Duran Varliklar 93.445 104.986 166.588 128.547 155.952
Aktif Toplami 400.984 521.179 1.024.676 1.225.955 1.665.735
Aktiflerdeki biyime (%) 29,98 96,61 19,64 35,87
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 265.725 325.453 461.549 755.623 960.997
Finansal Y uktmlaltklert 184.786 213.321 312.746 591.187 731.695
Banka Kredileri 178.522 204.682 257.111 430.830 496.329

Ticari Borglar 57.152 79.829 93.210 129.396 167.150
Uzun Vadeli Yukumlulukler 67.378 62.985 341.155 425.340 536.760
Finansal Y uktmlultkler? 41.444 38.372 322.150 403.432 523.970
Banka Kredileri 15.451 12.312 59.690 0 0
Ozkaynaklar 67.881 132.741 221.972 44.992 167.978
Net Satiglar 917.207 1.150.440 1.398.765 1.221.102 2.100.213
Satislardaki Biiyiime (%) 25.43 21.59 -12,70 71,99
EBITDA® 184.978 208.509 338.593 259.752 642.364
Net Kar / Zarar 106.406 111.908 126.985 -5.279 224.008

L TFRS 16°dan kaynakh finansal yiikiimliiliikleri de igermektedir.

2 TFRS16°dan kaynakli finansal yiikiimliiliikleri de igermektedir.

3 EBITDA hesaplamamiz sdyledir; EBITDA= Ana Faaliyet Kari+ Diger Faaliyetlerden Gelir/ Giderler + Yatirim Faaliyetlerinden Gelir/
Giderler- Amortisman ve Yipranma Paylari
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