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Uzun vadeli (Ulusal):
(TR) AA
Gorunum:

Stabil

Kisa Vadeli (Ulusal):
(TR) Al+

GOrunum:

Stabil

Arzum Elektrikli Ev Aletleri San. ve Tic. A.S. (“Arzum”,“Sirket”), 1977 yilinda
Giiney ithalat Anonim Sirketi adiyla Kolbasi ailesi tarafindan kurulmustur.
Sirket, ayni ailece Urunlerinin pazarlanmasi faaliyetini ylirlitmek tGzere 1993
ve 2005 yillarinda kurulan sirasiyla Arzum Dis Ticaret Anonim Sirketi ve
Felix Elektrikli Ev Aletleri Anonim Sirketi ile, bilahare 29 Aralik 2008
tarihinde birlestirilmis ve o tarihten itibaren de Arzum Elektrikli Ev Aletleri
San. Ve Tic. Anonim Sirketi olarak faaliyetlerini stirdlirmektedir.

Arzum, kiguk ev aletleri pazarinda kendi markasi altinda gida hazirlama,
pisirme kizartma, sicak icecek hazirlama ve sa¢ bakim kategorilerinde
cesitlendirilmis Uriin gamiyla adetsel bazda ilk sirada, ciro olarak da ilk {g
icerisinde yer almaktadir. 2020 yili itibariyla %47,51 hissesi halka arz
edilmis olan Sirket, “ARZUM” hisse koduyla islem gérmektedir.

Grubun vyurtici pazardaki ge¢misi ve konumunun yani sira, tarafimizca
yapilan sektér mukayeseli analizler ve Sirketin tasidigi finansal/operasyonel
risklerin incelenmesinin neticesinde, uzun vadeli notu (TR) AA ve kisa vadeli
notu (TR) Al+ olarak belirlenmistir.
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Arzum, Kiglk Ev Aletleri (KEA) pazarinda Ar-Ge ve kalip yatirnmlariyla
gelistirdigi Urunleri tamamen disariya Urettiren ve kendi perakende
magazasi olmadan gesitlendirilmis B2B kanallar Gizerinden pazarlayan esnek
bir is modeline sahiptir. Bu sayede, Uriin gelistirmede hiz ve esneklik,
tedarik sirecglerinde de maliyet etkinlik saglayarak rekabet avantaji
yaratmayi hedeflemektedir.

Kiresel pandeminin talep ve tedarik zincirlerinde yarattigi sokun egemen
oldugu 2020 yilinda, KEA pazarinda fiyat artislarinin da etkisiyle kiiresel
pazarda %20, yerel pazarda da %18 seviyelerinde bliyiime gozlenmistir.

Bu siiregte Sirket, satislarini %35,6 artisla 607,5 mio TL (2019: 448,0 mio
TL) seviyesine ¢ikarmis, net karini ise %136,9 artisla 36,5 mio TL (2019: 15,4
mio TL) olarak gereklestirmistir. Sirketin net karliigi %6,0’a yikselirken
(2019: %3,4), 62,4 mio TL olarak kaydedilen FAVOK, %10,3 marja karsilik
gelmektedir. 2021 yil ilk ¢eyrek itibariyla de Sirket karliliginin artmaya
devam ettigi gorilmektedir (2021 Q1: 25,9 Mio TL, %12,8 net karlilik; 2020
Q1: 4,4 Mio TL, %3,7 net karlilik).

Ote yandan, 2020 yilinda pandeminin talep tarafinda yarattigi baski ile

ticari alacaklarda ve tedarik zincirlerindeki muhtemel olumsuz etkilerine tedbiren stoklarda kaydedilen artis, isletme
sermayesinde ilave fon gereksinimi yaratmis, bu acik kismen ticari borg artisi ile kismen de kredi artisi ile finanse
edilmistir. Sirket, 2020 yilinda isletme sermayesi dengesindeki aciga karsin artan karliigin da katkisi ile pozitif
operasyonel nakit ile yatirimlarini sirdlirmektedir.

Sirketin ve markalarinin pazardaki konumu, esnek ve maliyet etkin is modeli ve mali yapi ve performansi géz 6niine
alindiginda Gériiniim “Stabil” olarak degerlendirilmistir.


http://www.arzum.com.tr/

Metodoloji

SAHA’nin kredi derecelendirme metodolojisi belirli agirliklarla nihai nota tesir edecek sekilde kantitatif ve kalitatif
boélimlerden olusmaktadir. Kantitatif analizin bilesenleri; sektor mukayeseli performansi, finansal risklerinin analizi ve
nakit akis projeksiyonlarinin degerlendirilmesinden olusmaktadir. Sektor mukayeseli performans analizi, sektor
firmalarinin son dénem mali performanslari ile mukayeseli olarak ilgili firmanin konumunu belirler. Finansal risklerin
analizi, firmanin mali rasyolarinin objektif kriterler bazinda degerlendirilmesini kapsar. Bu analizde; likidite, kaldirag,
varhk kalitesi, karlilik, volatilite ve yogunlagsma gibi alt bashklar ele alinir. Son olarak senaryo analizi, gelecege yonelik
baz ve stres senaryo projeksiyonlarini ele alir, yikimluliklerin yerine getirilme risklerini degerlendirir.

Kalitatif analiz; sektor riski ve firma riski gibi operasyonel nitelikli konularin yani sira, kurumsal yénetim uygulamalari
baglaminda yonetimsel riskleri de kapsar. Sekt6ér analizinde; sektoriin niteligi ve bliyiime hizi, sektordeki rekabet yapisi,
musterilerin ve kreditorlerin yapisal analizi, sektoriin yurtigi ve yurtdigi risklere duyarhhg degerlendirilir. Firma
analizinde; pazar payi ve etkinligi, bliyiime trendi, maliyet yapisi, hizmet kalitesi, organizasyonel istikrari, yerli ve
yabanci finansman kaynaklarina ulagimi, bilango digi ylikiimliliikleri, muhasebe uygulamalari ve ana ortaklarin itibar
ele alinir.

Kurumsal yonetim, metodolojimizde onemli bir yer tutmaktadir. Metodolojimiz pay sahipleri, kamuyu aydinlatma ve
seffaflik, menfaat sahipleri ve yonetim kurulu olmak lzere 4 ana baghgl igermektedir. SAHA’nin kurumsal y6netim
metodolojisi www.saharating.com adresinde yayinlanmaktadir.



Notlarin Anlami

Uzun vadeli kredi derecelendirme notlarimiz bir yil Gzeri orta ve uzun vadeye iliskin mevcut gériisimizi yansitmakta,
kisa vadeli kredi derecelendirme notumuz ise bir yila kadar olan sireye iliskin gorisimizi ifade etmektedir. Uzun
vadeli kredi derecelendirme notlarimiz, en yiksek kaliteyi gosteren AAA’ dan baslayip en dislk kalite (temerrit) olan
D’ye kadar verilmektedir. AA ve CCC kategorileri arasinda nispi ayrimi daha ayrintili yapabilmek icin arti (+) ve eksi (-)
isaretleri kullanihr.

Uzun vadeli AAA, AA, A, BBB ve kisa vadeli A1+, Al, A2, A3 kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler,
piyasa tarafindan “yatirim yapilabilir” olarak degerlendirilmelidir.

K
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(TR)

(TR) AL+ (TR) AA+ En ylksek kredi kalitesi. Finansal yukumliliklerini yerine getirme kabiliyeti son derece
(TR) AA yuksek. Menkul kiymet ise, risksiz hiikimet tahvilinden biraz daha fazla riske sahip.
(TR) AA-

Kredi kalitesi ¢ok yiksek. Finansal yiktmlaliklerini yerine getirme kabiliyeti ¢ok

(TR) A1 gﬁ; 2+ yiiksek. isletmedeki ani degisiklikler, ekonomik ve finansal kosullar yatirnm riskini
onemli sayilmayacak bir miktarda arttirabilir.
(TR) A2 (TR) A- Finansal yikimliltklerini yerine getirme kabiliyeti yiiksek ancak olumsuz ekonomik
(TR) BBB+ kosul ve degisimlerden etkilenebilir.
Finansal yukidmluliaklerini yerine getirme kabiliyeti yeterli ancak olumsuz ekonomik
(TR) A3 (TR) BBB kosul ve degisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiymet ise, uygun koruma
(TR) BBB- parametrelerine sahip ama ihragginin olumsuz ekonomik kosul ve degisimler

dolayisiyla yikimliligiuni yerine getirme kapasitesi zayiflayabilir.

Uzun vadeli BB, B, CCC ve kisa vadeli B1, B2, C kategorisinde derecelendirilen kurum ve menkul kiymetler, piyasa
tarafindan “spekilatif” olarak degerlendirilmelidir.

Asgari seviyede spekilatif 6zelliklere sahip. Kisa vadede tehlikede degil ama olumsuz
(TR) BB+ finansal ve ekor.u.)mik k.osul.larln yarattig belirsizliklerle yiz yize. Menkul kiymet .ivse,
(TR) B1 (TR) BB yatirim yapllablhr seviyenin altinda . ama zamanlnd.a .6deme mevcut veya dlggr
(TR) BB- spekiilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Ne var ki, ihragginin olumsuz ekonomik
kosul ve degisimler dolayisiyla yikimluliglni yerine getirme kapasitesi zayiflarsa ciddi
belirsizlikler ortaya ¢ikabilir.
(TR) B+ Finansal ytkamldltklerini yerine getirme kapasitesine su anda sahip ancak olumsuz
(TR) B2 (TR) B ekonomik ve finansal kosullara karsi hayli hassas. Menkul kiymet ise, zamaninda
(TR) B- 6denmeme riski var. Finansal korunma faktérleri, ekonominin, sektoérin ve ihragginin
durumuna gore yiiksek dalgalanmalar gosterebilir.
(TR) CCC+ Yatirim yapilabilir kategorisinin oldukca altinda. Tehlikede ve finansal ylkimliliklerini
(TR) C (TR) CCC yerine getirebilmesi icin ekonomik, sektérel ve finansal kosullarin olumlu gelismesi
(TR) CCC- gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve faizin zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi
belirsizlikler var.
(TR) D (TR) D Temerrt. Sirket finansal yukimlillklerini yerine getiremiyor veya s6z konusu menkul
kiymetin anapara ve/veya faizi denemiyor.




Cekinceler

Bu Kredi Derecelendirme Raporu, Arzum Elektrikli Ev Aletleri San. Ve Tic. A.S.’nin is birligiyle saglanan ve hem de Arzum
Elektrikli Ev Aletleri San. Ve Tic. A.S.'nin kamunun kullanimina acgik olarak yayinladigi bilgilere dayanilarak Saha
Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. tarafindan hazirlanmistir.

Bu rapor Saha A.S. analistleri tarafindan eldeki bilgi ve verilerin iyi niyet, bilgi birikimi ve deneyim ile ¢dzlimlenmesinden
sonra ortaya ¢ikmis olup, kurumlarin ve/veya ihrag ettikleri borglanma araglarinin genel kredibilitesi hakkinda bir
gorustir. Derecelendirme notu ise, derecelendirilen sirketin menkul kiymetleri igin asla bir al/sat 6nerisi olamayacagi
gibi, belli bir yatirimci igin o yatirim aracinin uygun olup olmadigi hakkinda bir yorum da degildir. Bu sonuglar esas
alinarak dogrudan veya dolayl olarak ugranabilecek her tirli maddi/manevi zararlardan ve masraflardan Saha A.S.
sorumlu tutulamaz. Bu yorumlarin Ggilinct sahislara yanhs veya eksik aksettiriimesinden veya her ne sekilde olursa
olsun dogacak ihtilaflar da Saha A.S. analistlerinin sorumlulugu altinda degildir.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. bagimsizlik, tarafsizlik, seffaflik ve analitik dogruluk ilkeleriyle
hareket eder ve davranis kurallari olarak I0SCO (Uluslararasi Sermaye Piyasalari Komisyonu)'nun kurallarini aynen
benimsemis ve web sitesinde yayinlamistir (www.saharating.com).

© 2020, Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme A.S. Bitiin haklari saklidir. Bu Kurumsal Yonetim
Derecelendirme raporunda sunulan bilgilerin, Saha A.S.'nin ve Arzum Elektrikli Ev Aletleri San. Ve Tic. A.S.'nin izni
olmaksizin yazili veya elektronik ortamda basilmasi, cogaltilmasi ve dagitilmasi yasaktir.
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