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DETAY GIDA SANAYI VE TICARET A.S.

Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR A+
Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu: TR Al
Goriiniim: Duragan

Istanbul, 2 Temmuz 2021 — Detay Gida Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (kisaca Detay Gida veya Sirket) Uzun Vadeli
Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A+, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR Al olarak
belirlenmistir. Sirketin gii¢lii 6zkaynaklar1, mevcut finansal performansi, tecriibeli bir grubun istiraki olmasi, ihracat
kapasitesi ve saygin miisteri portfoyii notu destekleyen temel faktorlerdir. Sirketin artan iiretim maliyetlerinin satis
fiyatlarina ayn1 donemde yansitilamamasiyla azalan karlilik performansi, biiylime stratejisinin tamamen yabanci
kaynak temelli olmas1 nedeniyle, halen diisiik olmasina karsin artmaya baslayan kaldira¢ ile son dénemde artan
miisteri yogunlagmasi notu baskilayan temel unsurlardir. Bununla birlikte, Diinya’da pandemi noktasina gelen ve
iilkemizde de ciddi boyutlara ulagan korona viriis salgininin yol actig1 olumsuzluklarin ve belirsizliklerin hem finans
sektorii hem reel sektor sirketlerinin 2021 ve sonrasi performanslarini ve hane halki talebi ve 6deme kapasitelerini
olumsuz etkileme potansiyeli de genel anlamda derecelendirme notlarimizi baskilayan en temel unsur haline
gelmistir. Grubun mevcut performansini koruyacagi beklentisiyle goriiniim Duragan olarak belirlenmistir.

Entegre Yapiya Sahip Grubun Istiraki: Sirket, Altitnmarka Grubunun bir istirakidir. Altinmarka Grubu kakao,
¢ikolata ve kahve sektorlerinde iiretimin yani sira ticareti ve perakende alanlarinda da faaliyet gostermektedir. Grup,
1970 yilinda kakao ve kahve ticaretine, 1992 yilinda endiistriyel kakao tiretimine baglamistir. 2000 yilindan bugiine
kadar kahve, ¢ikolata ve unlu iiriinler ile dondurma iiretimi ve satis1 alanlarinda faaliyet gosteren sirketler kurmustur.
Ayrica Grup 2004 yilinda ilk Kahve Diinyast magazasmi acarak magazacilik alaninda faaliyet gOstermeye
baslamistir. Grubun Tiirkiye ve Bulgaristan’da toplamda 270 bin ton iretim kapasitesine sahip 9 adet {iretim tesisi
bulunmaktadir. S6z konusu tlretim fabrikalarinda kahve, kakao ve gikolatanin ¢esitli formlar tiretilmektedir. Grup
bu yapisiyla endiistriyel kakao iiretiminde lider olup, endiistriyel ¢ikolata tiretiminde ise 6nemli bir konuma sahiptir.

Sektoriinde Onemli Bir Oyuncu: Detay Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 2005 yilinda Yiikselen Cikolata Gida Sanayi
ve Ticaret Ltd. Sti. tinvanhyla kurulmustur. 3 Nisan 2006 tarihinde Yiikselen Cikolata hisselerinin tamam
Altinkiliglar Kahve Kakao Uriinleri ve Ticaret ve Sanayi Ltd. Sti. tarafindan devralinmustir. 2009 yilinda ise Sirketin
unvani Detay Gida Sanayi ve Ticaret A.S. olarak degistirilmistir. Detay Gida’nin merkezi Istanbul Esenyurt’ta
bulunmaktadir. Sirketin Corlu, Catalca, Veliefendi ve Esenyurt’ta dort adet fabrikasi bulunmaktadir. Sirket,
kaplamali ve kaplamasiz ¢ikolata ve kakaolu iiriinler, gofret, seker, makaron ve marzipan iiretmektedir. Detay
Gida’nin, hakim ortag diger Grup sirketlerinde oldugu gibi Birol Altinkilig tir.

Saygin Miisteri Portfoyii: Detay Gida, liretiminin ana hammaddesi olan s1vi ¢ikolatay1 biiyiik oranda ana ortagi olan
Altinmarka’dan tedarik ederken, Grup sirketlerinden Kahve Diinyasi’na satis yapmaktadir. Ote yandan Sirket,
satiglarmnin biiyiik kismim bagta BIM, Metro ve Kahve Diinyasi olmak iizere bir ¢ok yerli firmanin yani sira Nestle,
Mondolez gibi global firmalara yapmaktadir. Detay Gida Grubun kendi 6zel markali iiriinlerini liretmekte, ayni
zamanda miisterilerinin kendi markalarinda da tiretim yapmaktadir.

Biiyiime Potansiyeli Yiiksek Bir Sirket: Detay Gida’nin aktif toplami, maddi duran varliklarmin yeniden
degerlemesiyle 2018 yilinda 281,6 milyon TL’den 554,7 milyon TL’ye yiikselmistir. Bu artigta Sirketin maddi duran
varliklarinda meydana gelen biiylimenin yani sira, stoklardaki ve ticari alacaklardaki artisin da etkisi olmustur. 2018
yilina benzer bir biiylime 2020 yilinda da gegerli olmus, Sirket 2020 yilinda %34,7 biiyiiyerek 786,9 milyon TL’lik
aktif biyiikliige ulagsmistir. 2020 yilinda Sirketin ticari alacaklarinda yasanan %66,8’lik artis bu biiyiimede etkili
olmustur. Detay Gida, son bes donemde toplamda 43,1 milyon TL’lik makine yatirimi yapmustir.
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Istikrarh Artan Net Satislar: Detay Gida’nin satislari istikrarli bir sekilde artmaktadir. 2016-2020 doneminde
Sirketin net satiglar1 ortalama %18,5 artig gdstermistir. Sirketin satis performansi 6zellikle 2018 yilinda (%38,7) ciddi
oranda artmugtir. Sirketin biiylik kurumsal miisterilerle ¢alismasi, Sirkete hem &lgek biiyiikliigii yaratan ciro hacmi
hem de siirdiiriilebilir bir satis kanali saglamaktadir. Ayrica Detay Gida, Gruba ait Kahve Diinyas1 magazalarinda
satis1 yapilan ¢ikolatalarin da tiretimini yapmaktadir. Yurtiginde franchise magazasi bulunmayan Kahve Diinyasi’nin
yurtdisinda (Ortadogu) franchise yontemiyle biiylime stratejisi, Sirket i¢in de biiyiime potansiyeli yaratmaktadir.
2020 yil sonu itibartyla briit satiglarinin %7,1’inin yurtdisina yapan Sirket yeni iilkelere de satis yapmayi
planlamaktadir.

Degerleme Artipn Kaynakh Yiiksek Ozkaynaklar: Detay Gida giiclii 6zkaynak yapisina sahiptir. Sirketin toplam
Ozkaynaklan yillar itibariyla artmakta olup, 2020 yilinda 516,8 milyon TL olarak gerceklesmistir. 2020 yi1l sonu
itibariyla Detay Gida’ nin 6zkaynak oran1 %65,7’dir. Sirketin 6zkaynaklari igerisinde maddi duran varlik degerlemesi
kazanglari 6nemli bir yer tutmaktadir. Yeniden degerleme kazanglari 2018 yilindan itibaren gegerli olmaya
baglamustir. Yillar itibartyla 6zkaynaklar igerisinde agirligi artan yeniden degerleme kazanglari, 2020 yilinda toplam
ozkaynaklarin %56,4’tiine ulasmustir (2018; %44,5). Sirketin 2020 y1l sonu itibariyla finansal kaldirag (Toplam
Finansal Borglar/Ozkaynaklar) oran1 0,2 olup oldukgea diisiik seviyededir.

Azalan Karhlik: Detay Gida’nin karlilik performans: diislis gostermekle birlikte halen makul bir seviyededir.
Sirketin briit kar performansi volatil bir yapidadir. 2018 yilindaki hizli briit kar artigindan (%21,3) sonra, Sirketin
briit kar1 son iki donemdir ortalama %12,2 azalmistir. 2020 yilinda Detay Gida 53,6 milyon TL briit kar elde etmistir.
2020 yilinda Sirketin net satislar1 %15,7 artarken, briit karnin %11,5 gerilemesinde; satiglardan yapilan indirimler
de etkili olmustur. Sirketin briit kar marj1 son {ic donemdir azalarak %8,1’e gerilemistir. Sirketin net kar marj1 2020
yilinda bir dnceki y1l ile benzer seviyede %2,9 olarak gergeklesmistir. 2020 yilinda Sirketin ortalama aktif (EBIT ile)
ve Ozkaynak karliligr sirasiyla %4,5 ve %4,2’ye gerilemistir. 2018 sonrast EBITDA performansi ise nispi olarak
gerileme gostermis ve 2020 yilinda 49,9 milyon TL EBITDA elde etmistir.

Diisiik Kaldiraglarla Faaliyet Gosterilmekte: Detay Gida’nin diisiik yabanci kaynak kullanimi nedeniyle borg
karsilama giicli yiiksektir. Sirket kaldiragsiz bir yapidan kaldiragh bir yapiya gegcmeye baglanmistir. Detay Gida,
faaliyetlerinden yarattigi EBITDA ve nakit ile kisa vadeli finansal bor¢larmin yarisini karsilayabilmektedir. Detay
Gida 2020 yilinda EBITDA’s1 ile faiz giderlerini 3,6 defa karsilayabilmektedir.

Diisiik Borg¢luluk: Detay Gida’nin 2016-2018 dénemi finansal bor¢lanmasi oldukg¢a smirhidir. Sirket 2019 yilindan
itibaren igletme sermayesi ihtiyaci i¢in agirlikli olarak kisa vadeli bor¢lanmaya baglamistir. 2020 yilinda Sirketin
toplam finansal borcu %29,0 artarak 122,8 milyon TL’ye yiikselmistir. Toplam finansal borcun %76,5’1 kisa vadeli
olup, 114,1 milyon TL’lik banka kredisinin biiyiik kism1 TL cinsindendir. Detay Gida, 6niimiizdeki donemlerde tahvil
ihraglar1 yaparak sermaye piyasalarini aktif kullanmayi planlamaktadir. Sirketin bor¢lanmasmin smirli olmasi
nedeniyle finansman giderleri de diisiik seviyededir. 2020 yilinda Detay Gida’nin toplam finansman gideri %40,1
azalarak 12,0 milyon TL’ye gerilemigtir.

Yiiksek Likidite: Sirketin likiditesi yliksek olup, kisa vadeli yilikiimliiliikkleri ile kisa vadeli varliklarinin benzer
seviyelerde artmasi nedeniyle son 3 donemdir cari orant degigsmeyerek 1,7 olarak gergeklesmistir. Detay Gida’nin
cari oran1 mevcut haliyle yiiksek olmakla birlikte, dniimiizdeki donemlerde diisiis gostermesi olasidir. Sirketin ticari
alacaklarinin vadesi uzarken borg¢larinin vadesinin sabit kalmasi, isletme sermayesi ihtiyacini arttirmaktadir. Yiiksek
nakit varliklar bulundurmayan Sirketin, bircok bankada limiti olmasi nedeniyle acil nakit ihtiyacini
karsilayabilmektedir. 2020 yilsonu itibariyla Sirketin net isletme sermayesi 126,9 milyon TL olup, toplam aktiflerin
%16,1’ine denk gelmektedir.

Deneyimli Yoneticiler: Sirket Yonetim Kurulu ve {ist diizey yoneticileri alanlarinda profesyonel ve deneyimli
yoneticilerden olugmaktadir. Yonetim Kurulu Bagkani olan ana ortak basta kakao olmak iizere tiim yonetim kurulu
tiyelerinin faaliyet gosterilen tiim alanlarda uzun yillara dayanan deneyimi ve uzmanhg: bulunmaktadir.
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Detay Gida Segilmis Finansal Gostergeleri (1000 TL)

2016 2017 2018 2019 2020

Donen Varliklar 120.343 141.575 204.460 204.459 296.496
Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar 1.216 1.642 3.989 1.037 4.638
Kisa Donem Ticari Alacaklar 31.353 41.897 79.890 68.741 123.057
Iliskili Taraf Kisa Dénem Ticari Alacaklar 13.880 17.306 37.663 32.322 45.491
Stoklar 40.085 34.218 60.901 57.698 68.841
Duran Varliklar 139.256 140.031 350.220 379.736 490.459
Maddi Duran Varliklar 131.193 133.257 341.876 362.107 473.689
AKtif Toplamm 259.599 281.606 554.679 584.195 786.955
Aktiflerdeki biiyiime (%) 25,4 8,5 97,0 53 34,7
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 61.279 48.560 118.998 119.008 169.592
Finansal Yikiimliilikler 20.155 17.170 38.683 37.164
Uzun Vadeli Fin. Borg. Kisa Vadeli Kisimlar1 6.451 2.726 4.259 38.767 56.750
Ticari Borglar 18.983 17.639 24.899 23.626 38.321
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 5.925 7.594 46.062 66.128 100517
Finansal Yiikiimliiliikler 3.819 6.352 3.311 17.813 28.936
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligii 1.018 368 41.205 45.484 67.361
Ozkaynaklar 192.395 225.452 389.620 399.058 516.847
Net Satiglar 313.040 384.632 533.456 569.937 659.520
Satislardaki Biiyiime (%) 8,2 22,9 38,7 6,8 15,7
EBITDA* 29.076 48.678 58.478 55.484 49.889
Net Kar / Zarar 11.017 30.597 31.032 17.302 19.087

* EBITDA: Hasilat - Amortisman Giderleri Harig (Satiglarin Maliyeti - Operasyonel Giderler) +/- Diger Faaliyetlerden Gelir/Gider Farki
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