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Istanbul, 08.08.2019- T.C. Toprak Mahsulleri Ofisi Genel Miidiirliigii’niin (TMO veya Kurulus) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR AAA ve Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR
Al olarak belirlenmistir. Giiglii bir finansal yapiya sahip olan TMO’nun, merkezi hiikiimetin icraatinin
ayrilmaz bir pargasi ve stratejik 6neme haiz bir kurulus olmasi1 ve Hazine’nin desteginin tam olmasi bu notlar1
desteklemektedir. Mevcut performansini koruyacagina iliskin beklentimiz dogrultusunda goriinim duragan
olarak teyit edilmistir.

Piyasa Diizenleyici Bir Kamu Kurumu: TMO, 24 Haziran 1938 tarihli 3491 sayili Kanun ile hububat
fiyatlarinin iireticiler yoniinden normalin altina diismesini 6nlemek i¢in Bakanlar Kurulu Karari ile tespit
edilecek yerlerde ve tayin edilecek fiyatlarla bugday satin almak ve bu suretle piyasayr korumak, tanzim
etmek ve stok bulundurmak amaciyla Iktisadi Devlet Tesekkiilii olarak kurulmustur. TMO tiimiiyle T.C.
Basbakanlik Hazine Miistesarligi’na (Hazine) ait Ana Statiisii 233 sayilh Kamu Iktisadi Tesebbiisleri
Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname kapsaminda Gida Tarim ve Hayvancilik Bakanligi’nin ilgili
kurulusudur. Daha sonra yapilan degisikliklerle diger hububat ve bakliyat ile afyon alim ve satimi da faaliyet
alanma dahil edilmistir. Son yillarda bu iiriinlere kabuklu findik ve kuru {iziim de eklenmistir. TMO’nun
istigal konusu iiriinlerle ilgili piyasalarda istikrarin siirdiiriilmesi, kapasitenin genigletilmesi, gelisen
teknolojinin etkin sekilde kullanilmasi, altyapimin iyilestirilmesi ve hashas faaliyetlerindeki karlilik ve
verimliligin arttirilmasi gibi amaglar1 bulunmaktadir. Alim satim fiyatlari piyasalarda hem iireticileri hem de
tiiketicileri koruyacak sekilde, ¢ok 6zel durumlar harig, tiretim tiiketim miktarlar1 (arz talep olusumu),
mevsimsel dalgalanmalar ve diinya fiyatlan dikkate alinarak belirlenmektedir.

Giiclii Ortakhik Yapisi: TMO’nun %100 Hazine istiraki olmas1 nedeniyle, ulusal dl¢ekte 6deme giicii
bakimindan Hazine ile birebir eslesecek sekilde degerlendirmeye tabi tutulmustur. TMO merkezi hiikiimetin
icraatinin ayrilmaz bir parcasi olarak tarim sektoriinde piyasa yapicit konumda olup, stratejik konuma sahip
bir kurulustur. Bununla birlikte TMO’nun faaliyet ortamu, Tiirkiye Cumhuriyeti devletinin maruz kaldig:
ekonomik ve finansal risklerin (yiiksek enflasyon, yiiksek faiz, kur dalgalanmalari, ekonomideki yavaslama
ve yiiksek cari agik gibi) etkisi altindadir.

Finansal Yapi Giiciinii Siirdiirityor: TMO giiclii bir finansal yapiya sahiptir. Yiiksek net igsletme sermayesi
ve yliksek 6zkaynak orani ile faaliyet gdsteren TMO’nun 2018 yilinda finansal yiikiimliiliiklerinin %113.,4
artmas1 sonucunda kaldirag oranlart yiikselmesine ragmen, s6z konusu oranlar halen diisiik seviyelerde
bulunmaktadir. TMO’nun satiglar1 2018 yilinda iilkemizde gelisen makroekonomik gelismeler sonrasinda
%23,2 azalarak 4,7 milyar TL’ye diismiistiir. TMO piyasa yapici kurulusg olarak 2018 yilinda 4,2 milyon ton
alim ve 3,7 milyon ton satig yapmustir. Son donemde, alim miktarinin satig miktarlarinin iizerinde
gerceklesmesi nedeniyle hem stoklarda %23,9 oraninda artis yasanmis hem de finansal borglar yiikselerek
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893 milyon TL seviyesine yiikselmistir. TMO’nun aktif biiyiikligii %10,6 artigla 6,7 milyar TL’ye yiikselmis
olup, 4 milyar TL 6zkaynak biiyiikliigii ve %60,2 Ozkaynaklar/Toplam Aktifler oraniyla giiclii finansal
yapisini korumaktadir.

Yiiksek Net Isletme Sermayesi ve Diisiik Bor¢luluk: TMO yiiksek net isletme sermayesi ile faaliyet
gostermektedir. 2018 yilinda TMO’nun bor¢lanma kisa vadeli finansal bor¢larinin artmasmna ragmen,
yiikselen stok degerleri ile nakit ve nakit benzeri varliklarindaki artis sonucunda net isletme sermayesini 4,2
milyar TL’den 4,5 milyar TL’ye yiikseltmistir. Kurulusun toplam yiikiimliiliikkleri net isletme sermayesinin
sadece %601 kadar olup, oldukga diisiik bir seviyededir.

Dis Alimlarinda Artis: TMO alimlarii, Cumhurbaskanliginca ¢ikarilan kararnameler kapsaminda, alim
sartlar1 baremleri ile ilgili genelgelere gore yapmakta ve alimlarin fiilen yiiriitiilmesi tagra teskilat1 tarafindan
yerine getirilmektedir. 2018 yilinda gerek bazi {irlinlerde kalite sorunu yasanmasi nedeniyle arz acigi
olugmasi, gerekse 2018 yilinin temmuz ayindan itibaren doviz kurlarinda meydana gelen ani yiikselis
sonrasinda ithal maliyetlerinin artmasi, i¢ piyasa fiyatlarinda istikrar dnlemleri almay1 zorunlu kilmistir. Bu
kapsamda 15 Agustos 2018 tarihli 30510 sayili Resmi Gazetede yayinlanan Cumhurbagkanligi
kararnamesiyle TMO, 750 bin ton bugday, 700 bin ton musir, 700 bin ton arpa ve 100 bin yon piring i¢in sifir
giimriiklii ithalatla yetkilendirilmigtir. TMO’nun ithalat miktar1 2018 yilinda %41,7 artarak 1,4 milyon tona
yiikselmis, toplam ithalatinin tutar1 %90,0 artarak 1,5 milyar TL’ye ulasmustir.

TMO’nun Seg¢ilmisg Finansal Gostergeleri (1000 TL)

2015 2016 2017 2018

Dénen Varliklar 6.181.887 7.274.364 4.984.939 5.523.743
Stoklar 5.195.448 4.760.628 3.738.108 4.629.849
Duran Varhklar 1.094.289 1.104.641 1.085.864 1.187.316
Aktif Toplan 7.276.176 8.379.005 6.070.802 6.711.059
Aktiflerdeki bityiime (%) 50.9 15,2 -27,6 10,6
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 2.018.260 3.027.974 821.678 1.088.414
Finansal Yiikiimliiliikler 1.780.114 2.517.740 417.761 892.717
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.189.686 1.196.068 1.294.876 1.584.146
iliskili Taraflara Kars:1 Yiikiimliiliikler 1.042.375 1.170.830 1.265.084 1.440.188
Toplam Ozkaynaklar 4.068.230 4.154.963 3.954.198 4.038.498
Briit Satislar 2.677.154 5.500.677 6.165.930 4.736.994
Satislardaki Biiyiime (%) -21,8 105,5 12,1 -23,2
EBITDA 229.378 340.326 -71.299 82.085
Vergi Oncesi Kar / Zarar 125.246 100.908 -194.712 124.073
Net Kar / Zarar 100.589 79.280 -191.487 111.657
ROAA (%) 1,7 1,0 -2,7 1,7
ROAE (%) 2,7 1,9 -47 2,8
EBITDA Marji (%) 8,6 6,2 -1,2 1,7
Kaldirag Orani (x) 0,8 1,0 0,5 0,7
Finansal Kaldirag Orani (x) 0,4 0,6 0,1 0,2
Ozkaynak / Aktif (%) 55,9 49,6 65,1 60,2
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