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GOrunum: Pozitif, Negatif, Kararli, Gelismekte. Outlook: Positive, Negative, Stable, Developing.

OZET: Eksun Gida Tarim Sanayi ve Ticaret A.S./nin (kisaca Eksun Gida veya
Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A- Kisa Vadeli
Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A-1 ve goriinimii Kararh olarak teyit
etmistir. Kredi derecelendirme notlari; 2020 ve 2021 yillarinda etkili olan
Covid-19 Pandemisi, 2022 yilinda Rusya’nin Ukrayna’yi isgali, kiiresel 6l¢ekte
artan enflasyon ve enerji maliyetlerindeki artis gibi olumsuz kosullara ragmen
Sirket satis gelirlerinin son 5 yildir artmasina, ana ortak Eksim Yatirnm Holding
A.S. (kisaca Eksim Holding) catisi altindaki grup sirketlerinin entegrasyonuna,
kullanilan Exim Bank reeskont kredileri ve ihrag edilen kira sertifikalar
(sukuk) ile gesitlendirilen fon kaynaklarina, belirsizligi devam eden faaliyet
kosullarina ragmen sektordeki pazar payinin  sirdirilmesine, o6lgek
ekonomisinin iyi ydnetilmesine, pazarlama kanallarinin giicline, 2019 yilinda
negatif olan 6zkaynaklarin pozitife donismesine ragmen dusik seviyede
kalmasina, diistik karlilik ve yiksek kaldirag oranlari ile faaliyetlere devam
edilmesine, 2021 yilinda pozitife donusen isletme sermayesisin yeterli
seviyeye ulasamamasina iligkin gortisiimizd yansitmaktadir.

SUMMARY: Eksun Gida Tarim Sanayi ve Ticaret A.S. (hereafter Eksun Gida
or the Company) has been confirmed a long-term national credit rating of
TR A- a short-term national credit rating of TR A-1 and outlook Stable. The
credit ratings reflect our opinion about the increase in company revenues
for the last 5 years despite adverse conditions such as the Covid-19
Pandemic, which was effective in 2020 and 2021, Russian invasion of Ukraine
in 2022 and rising inflation and energy costs on a global scale, integration of
group companies under the parent company Eksim Yatirinm Holding A.S.
(hereafter Eksim Holding), diversified funding sources with Exim Bank
rediscount credits used and lease certificates (sukuk) issued, despite the
uncertain operating conditions, the market share in the sector is maintained,
good management of economies of scale, the strength of marketing
channels, the fact that the equity, which was negative in 2019 turned into
positive, though it remained at a low level, going on operations with low
profitability and high leverage ratios and the working capital, which turned
positive in 2021, could not reach the sufficient level.

Secilmis Finansal Veriler (Milyon %)
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Notun Gerekgesi, Goériiniim ve Gelecekte Onemli Olabilecek Faktorler:

) Kredi derecelendirme notlari; 2020 ve 2021 yillarinda etkili olan Covid-19 Pandemisi,
Istanbul, 25 Ekim 2022 , ;. . .. . ..

2022 yilinda Rusya’nin Ukrayna’yi isgali, kiresel Olcekte artan enflasyon ve enerji
maliyetlerindeki artis gibi olumsuz kosullara ragmen Sirket satis gelirlerinin son 5 yildir
artmasina, ana ortak Eksim Yatirim Holding A.S. (kisaca Eksim Holding) ¢atisi altindaki

grup sirketlerinin entegrasyonuna, kullanilan Exim Bank reeskont kredileri ve ihrac edilen
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alliine kira sertifikalari (sukuk) ile gesitlendirilen fon kaynaklarina, belirsizligi devam eden
AL LEERE faaliyet kosullarina ragmen sektérdeki pazar payinin siirdiriilmesine, 6l¢ek ekonomisinin
Dzl Alreldelr 4303 | iyi ydnetilmesine, pazarlama kanallarinin giiciine, 2019 yilinda negatif olan 6zkaynaklarin
el 5100 pozitife donlismesine ragmen disik seviyede kalmasina, dusik karlilik ve yiiksek kaldirag
AEEELEIGE 6548 ' oranlari ile faaliyetlere devam edilmesine, 2021 yilinda pozitife donisen isletme
fleuleeteey >17,6 sermayesinin yeterli seviyeye ulasamamasina iliskin géristimizi yansitmaktadir.
?rm satislar 154941 9021 yilinda talep kosullarinda ve kurlardaki artisa bagli olarak bugday fiyatlarindaki
Ozkaynaklar 94,3 artisin devam etmesi; onceki yila gore Sirket’in hem brit satis gelirlerinin %46,7 artarak
Net Kar 7.3 1.686,1 milyon %£’ye ylkselmesine hem de stoklardaki artisla beraber toplam aktiflerin
%78,3 artarak 1.331,3 milyon %’ye yilikselmesinde etkili olmustur. Satiglarin maliyetleri
Raseal ile faaliyet giderlerindeki artislara ragmen net satis gelirlerindeki artis, operasyonel kari
ROAA (%) 071 2021 yilinda 131,1 milyon £’ye yikseltmistir. 2021 yilinda basta kur farki gelirlerinin 195,9
ROAE (%] 8,0 milyon £’ye yiikselmesi ve reeskont gelirlerinin 26,2 milyon £’ye ylikselmesinin etkisiyle,
I_E_BITDA Marji ; 115 Sirket’in esas faaliyetlerden diger gelirleri 70,7 milyon £’den 233,4 milyon #&'ye
OZkaynak/Alft'f (%) G yukselmistir. Diger yandan kur farki giderlerinin 159,8 milyon £’ye ve slipheli alacak
Net Kar Marji (%) 0,5

karsilik giderlerinin 22,2 milyon £’ye yilikselmesi, esas faaliyetlerden diger giderlerin 186,1
milyon £’ye yikselmesinde etkili olmustur. Boylelikle 2021 yilinda esas faaliyetlerden
diger net kar rakami 47,3 milyon £’ye yiikselmistir. Operasyonel kar ve esas faaliyetlerden diger net karin artisi ile birlikte 2021
yilinda Eksun Gida EBITDA’sI 178,5 milyon % ile tarihi en yliksek seviyesine ¢ikmistir. Sirket’in diisiik 6zkaynak seviyesi ve karhlik
oranlariyla ¢alismasi kredi derecelendirme notlari Gizerinde baski yapmaktadir.

Eksun Gida’nin 31 Aralik 2020 ve 31 Aralik 2021 tarihli finansal tablolari ve bunlara bagh dipnotlar, 2 farkl denetim kurulusunun
bagimsiz denetimden ge¢mis ve olumlu goris bildirilmistir. 31 Aralik 2021 tarihli bagimsiz denetim raporunda, 2019 ve 2020
yillarinin finansal tablolari da yeniden diizenlenmistir. 7 Eylal 2021 tarihli kredi derecelendirme raporumuz ile giincel kredi
derecelendirme raporlarimizda kullanilan 2020 ve 2019 yillari finansal verileri farklilk gostermektedir. is bu kredi
derecelendirme raporumuzda 31 Aralik 2021 tarihli bagimsiz denetim raporu esas alinmis, 6nceki raporumuzda kullanilan 2020
ve 2019 yillarina ait finansal veriler yeniden diizenlenmis ve finansal hesaplamalar yeniden yapilmistir.

DRC RATING, Eksun Gida’nin Ulusal Uzun Vadeli Notunun goriinimini “Kararli” olarak teyit edilmistir. Fonlama kaynaklarinin
cesitlendirilmesi, yabanci para cinsi yukimliliklerin yabanci para cinsi varliklarla sinirlandiriimasi hedefi, halka agilma planlari
ve ylksek kaldirag oranlari dikkate alinmis ve olumlu/olumsuz faktérler gériniimiin belirlenmesinde degerlendirilmistir.

Cati kurulus Eksim Holding, yenilenebilir enerji tretimi, elektrik dagitimi ile toptan ve perakende satisi, gida, insaat ve
gayrimenkul sektorlerinde yaptigi yatirrmlarla Tirkiye’nin dnde gelen gruplari arasinda yer almaktadir. Holding’in 31 Aralik 2021
tarihli bagimsiz denetim raporuna gore toplam aktifleri 30,6 milyar £ olup, catisi altinda bulunan 20’den fazla istirakinde 7
binden fazla kisi calismaktadir.

Derecelendirme notu ve goriinimde gelecekte olusabilecek degisiklik icin gbz 6niinde bulundurulan 6nemli faktorler:
Olumlu:

e Yabanci para kredi kullaniminin yabanci para varlik tutari ile sinirlandirilarak kur riskinin azaltiimasi,

e Sirket 6zkaynaklarinin gliclendirilmesi,

e  Ortalama aktif ve 6zkaynak getiri oranlarinin artmasi,
Olumsuz:

e Finansal bor¢ maliyetlerindeki artislar ve kurlarda yasanabilecek degisimlerin karliligi olumsuz etkilemesi,

o  Kiresel bugday arzi krizi ile enerji ve iscilik maliyetlerinin satigslarin maliyetlerini artirmasi,

e Ozkaynaklardaki diisiik seviyenin devam etmesi,



