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JCR Eurasia Rating, “Adese Alisveris Merkezleri Ticaret A.S.”’yi kurumsal kredi derecelendirme slrecinde, ulusal dizeyde yatirim yapilabilir
kategorisinde degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A-(Trk)’, Kisa Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A-1(Trk) olarak ‘Stabil’ not gériinimleri ile
beraber belirledi. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para ve Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notlari ‘BBB-’ olarak
belirlenmis olup diger notlarla birlikte detaylari asagida gosterilmistir.
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Cok ktiglk olgekli bagimsiz saticilarin halen yaklasik %40 pazar payina sahip olmasi ve organize perakendecilere olan yonelmenin devam
etmekte olmasi; bazi uluslararasi perakendecilerin pazardan g¢ekilmesi; Tlrkiye sinirlari disinda artan biyime imkanlari; 6niimizdeki birkag
yillik siirecte insaati devam eden ¢ok sayida alisveris merkezlerinin agilacak olmasi; sektériin siyasi ve ekonomik dalgalanmalara karsi
mukavemet gilicl; ve e-ticaret firsatlar, gida perakende sektoriiniin 6zellikle yerli oyuncular igin olmasi gerekenden disiik penetrasyon
diizeyine isaret etmektedir. Diger taraftan, sektorin, Avrupa ekonomileri arasinda gida harcamalari tutari siralamasinda ilk 5 iginde yer
almasina ragmen kisi basi organize gida perakende satislarinin oldukga alt siralarda yer almasi olgusu da sektoriin uzun vadede biyime
potansiyelini destekleyecegi dislinllen bir faktor olarak degerlendirilmektedir.

Sirketin yiiksek tutarlardaki yatirim amacl gayrimenkullerinin dngérulebilir unsurlar iceren gelir akimlari saglamasi; genis aralikta sundugu
market markal Urlinlerin yani sira ¢oklu format statiistiniin rekabet baskisini azaltmasi; ve faaliyette bulundugu sektériin mevcut
dinamiklerinin uzun vadede talebi harekete gecirecek nitelikte olmasi gibi hususlar karsisinda asagi yonli egilim gosteren net isletme
sermayesi gostergeleri; mevcut 6lcegi dikkate alindiginda kar marjlari Gzerindeki baski; her ne kadar kira gelirleri ile bir dl¢tide hafifletilmis
olsa da buytime oranlarinin altinda seyreden satis bliyliime seviyesi; ve finansal risk gostergelerinin Sirketin not kategorisine yakinsamasina
yonelik iyilestirilme ihtiyaci gibi unsurlarin varligi Kisa ve Uzun Vadeli Ulusal Notlarinin belirlenmesinde etkin rol oynamistir. Sirket’in
Uluslararasi yabanci ve yerel para notlari ise faaliyetlerin ylrGtuldigi Tirkiye’nin Glke notu olan “BBB- “ile sinirlandiriimistir.

Diger taraftan, butcelenen biylime oranlari igin 6zellikle igsel 6z kaynak yaratma kapasitesinin genisletiimesi yoluyla finanse edilmesine
yonelik bagvurulacak kaynaklar ve gerilemekte olan net isletme sermayesi gostergelerinin yoni ise takip eden donemlerde izleme hususlari
olacaktir.

JCR Eurasia Rating, Adese’nin hakim ortag ittifak Holding A.S.nin, finansal gereksinimler ortaya ¢ikmasi durumunda Sirkete finansal
kapasitesi cercevesinde uzun vadeli likidite ve 6z kaynak saglayacak istege ve gerektiginde etkin operasyonel destek sunmada birgok is
sahasindaki faaliyetlerinin yani sira yeterli deneyim ve is gegmisine sahip oldugu kanaatini tasimaktadir. Bununla beraber gerek ihtiyag
halinde ve gerekse de olusabilecek sistemik risklerin elimine edilmesi noktasinda sektor geneli igin finansal rahatlama saglayacak kamusal
otoriteler veya mesleki kuruluslar henlz olusturulmamistir. Bu kapsamda, Adese’nin Desteklenme notu JCR Eurasia Rating tarafindan (2)
olarak belirlenmistir.

Ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, mevcut musteri tabaninin ve piyasadaki bélgesel etkinliginin

daha Ust seviyelere cikarilmasi kaydiyla, Adese’nin Ustlendigi ylkumlallkleri yonetebilecek yeterli deneyim ve altyapiya ulastig
disinulmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu icerisinde, Adese’nin Ortaklardan Bagimsizlik notu (B) olarak belirlenmistir.
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