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JCR Eurasia Rating,
“Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S. ve istirakleri“nin konsolide yapisini
derecelendirerek
Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘BB+ (Trk) / Pozitif’ ve
\ Uluslararasi Yabanci Para Notu’nu ve gorinimunu ise ‘BB / Stabil’ olarak belirledi. j

JCR Eurasia Rating, “Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S. ve istiraklerinin “ konsolide yapisini derecelendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu
‘BB+(Trk)’ / Pozitif, Kisa Vadeli Ulusal Notu’nu ‘B(Trk) / Pozitif’ olarak belirlemistir. Diger notlar detaylari ile birlikte agsagida gbsterilmistir:

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : BB/ (Stabil Outlook)

Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BB/ (Stabil Outlook)

Uzun Vadeli Ulusal Notu : BB+ (Trk) / (Pozitif Outlook)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : B/ (Stabil Outlook)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : B/ (Stabil Outlook)

Kisa Vadeli Ulusal Notu : B (Trk) / (Pozitif Outlook)
Desteklenme Notu : 3

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : BC

Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S./nin konsolide yapisi icerisinde en biyiik nitelikli ortagi Osman Niyazi ONEN olan ve uzun siiredir dondurulmus su
trlnleri, su Urlnleri konservesi ve balik unu gibi deniz Urlinleri alaninda faaliyetlerine yogunlagmis bulunan Dardanel Grup; hisselerinin yariya yakin kismi
halka acik olan ve uzun siiredir BiST’in gézalt pazarinda islem géren Dardanel Onentas Gida Sanayi A.S. ana ortakligina bagli olarak “Dardanel Enez Konserve
A.S.”, “Dardanel Spor Faaliyetleri A.S.”, ” Sem Teknik Basin ve Yayimcilik A.S.”, “Ton Radyo Televizyon ve Yayincilik A.S.” ve “Dardanel Su Uriinleri A.S”
isimli sirketlerden olugmaktadir. Ayrica grubun Televizyon, radyo, dergi ve benzeri ilan reklam isletmeciligi ile sportif organizasyonlar diizenlenmesi seklinde
ufak 6lcekli faaliyetleri de bulunmaktadir. 1986 yilinda Dardanel markasi altinda konserve ton baligi alaninda faaliyete baslayan Dardanel Onentas Gida
Sanayi A.S., sektorinin ilk girisimcisi olma avantajlarini “First-Mover Advantages” kullanarak yiikselen ve bilinirliligi giderek yayginlasan énemli bir Marka

Degerine ulasmis durumdadir.

Yurtigi pazarda grubun etkinligi oldukga belirleyici olup, mevcut ortamda yurt ii konserve ton baligi alaninda pazar payinin %60’ in1 karsilayan yapisi, farkh
Urtine farkl marka ile hizmet verme stratejisiyle tirin gesitliligi destekleyerek 2013 yilinda yurt igi ve yurtdisi satis hacminde dikkat gekici bliyime yasamistir.
Ancak g¢alisma sermaye vyetersizligi nedeniyle grubun tesisleri oldukg¢a dusik kapasite ile ¢alismakta ve i¢ pazara yeterince Uriin saglanamamaktadir. Para
piyasalarindan fonlanma olanagi mevcut durumda kisitli olan Grubun igsel kaynak ve yeterli nakit yaratma kabiliyeti ilave pazarlara erisebilme kabiliyetine
baghdir. Oz kaynak agigi ve likidite yonetiminin zorluklari gecmis yillara gére goreceli olarak azalmistir. Yiiksek ticari borglar likidite yénetimine ilave zorluklar
devam etmekle birlikte i¢ kaynak yaratilmasindaki devam eden belirsizligin, sektériin retim maliyetlerindeki diisiik olma 6zelligine dayal olarak telafi
edilmesi beklenmektedir.

2000’li yillarin krizinin ardindan Grubun bilango i¢i ve bilango disi yuktmliltklerinin toplam varliklarini agsmis olmasi ve yukimluliklerini karsilayacak seviyede
bir faiz karsilama gilicline heniiz erisememis olmasi rating notlarini 6nemli 6lgiide asaglya dogru baskilarken, 2013 yilinda finansal yeniden yapilandirma
sonucunda dnemli miktarda borg tasfiyesini basarmis olmasi ve esas faaliyetlerinde artis egilimlerinin baslamis olmasi grubun kalicihgindaki belirsizlik
seviyesini azaltmis ve rating notlarinin yukari yonli ivmelenmesini saglamistir. Nitekim ana faaliyetlerinden elde edilen karlilik diizeyinin son 2 senede yiksek
seyretmesi ve 2014 satis rakamlarinin ve ihracat olanaklarinin hizla artmis olmasi, risk algisi yiksek deneyimli ortak ve yénetim kadrosunun varhgi, gelir
cesitliliginin yaratilmasi kanaatiyle Sirketin gériinimu uzun vadede ‘Pozitif’ olarak belirlenmistir. Zira Grubun 2000’li yillarda baslamis olan hirpalanmis piyasa
algisinin pozitife dondigunin isaretleri baglamis durumdadir. Sirketin kaynak gereksinimleri nakit akisi sirekliliginin devami, faaliyet gosterdigi alanlarda yurt
icinde lider konumu ve 23 llkeye Dardanel markasiyla yaptigi ihracat ile desteklenmeye devam edecektir. Grup iginde yer alan ve faaliyetleri farkli alanlara
yayilan grup ici firmalarin yarattigi pozitif sinerji Dardanel Onentas Gida San. A.S.,’yi konsolide yapisi igerisindeki itici unsurlardandir.

Tim grubun nitelikli ortagl Niyazi Onen’in Dardanel Onentas Gida San. A.$.nin kurulusundan itibaren tecriibesi sonucu yeterli operasyonel destek
kabiliyetine ve ayrica destekleme arzusuna sahip oldugu dusiunilmekle birlikte, sahsin finansal destek kapasitesi bilinmemektedir. Bu kapsamda, firmanin
artma egilimindeki 6zkaynaklari da dikkate alinarak Grup’un ‘Desteklenme Notu’, ‘ekonomik kosullara bagl’ seviyesini gosteren (3) olarak tespit edilmistir.
Grubun aktif, 6zkaynak, ciro ve nakit akislarindaki belklenti ve son 2 yilda pozitif karlilikla faaliyet géstermesi sonucu, ‘Ortaklardan Bagimsizlik Notu’,
‘ekonomik kosullara bagli’ seviyesini isaret eden (BC) olarak tespit edilmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analistleri Mr. Zeki M.
Coktan ve Sn. Orkun iNAN ile iletisim kurulabilir.
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