TURK

Uluslararasi tecrube, Yerel balkis
Bilgi i¢in: Sanem Kabakilig
sanem(@turkrating.com

YATAS YATAK VE YORGAN SANAYI TICARET A.S.

Uzun Vadeli Kredi Derecelendirme Notu: TR A+
Kisa Vadeli Kredi Derecelendirme Notu: TR A1l
Gorunum : Pozitif

Istanbul, 30 Haziran 2015 - Yatas Yatak ve Yorgan Sanayi Ticaret A.S.’nin (kisaca Yatas veya Sirket)
Uzun Vadeli TR A+ Kisa Vadeli TR Al kredi notu, Yatas’in mobilya ve ev tekstili sektoriinde bir marka
yaratarak pazardaki konumunu yillardir istikrarh bir sekilde siirdiirebilme basarisim ve giiclii finansal
yapisini yansitmaktadir. Is stratejisi degisikliginin son iki yildir karhilig: arttirmadaki basaris1 da bu notu
desteklemektedir.

Goriiniimii Pozitif: Mobilya sektoriiniin biiyiime potansiyelinin ve Yatas’in son iki yildir uygulamakta
oldugu is stratejisinin olumlu sonuglariin devam edecegi goriigiimiiz ¢cergevesinde goriiniim pozitif olarak
belirlenmistir.

Giiclii Franchise Degeri: Bugiin Tiirkiye’nin ileri gelen yatak {ireticilerinden olan Yatag’in temelleri 1976
yilinda Oztaskin ve Altop aileleri tarafindan kurulan siinger fabrikas: Siintas A.S. ile atilmustir. Takip eden
yillarda Sirket’in faaliyet alam genislemis; kapsama yatak, modiiler mobilya, yorgan, koltuk, kanepe
iiretimi, ev tekstili ve ev mobilyas1 alim satimi dahil olmustur. “Yatag” Tiirkiye’de bilinirligi yiliksek bir
marka olmay1 basarmistir. Gii¢lii bir miisteri tabaninin varligi ve sektdrdeki konumunu yillardir korumasi
ile kanitlanan franchise degeri Yatas’in derecelendirme notunu destekleyen 6nemli bir faktordiir.

Artan Karhlik ve Yeterli Ozkaynak: 2014 yilinda Sirket gerek bilyiime gerekse kar artist agisindan
basarili bir yil gecirmistir. 2014 yilinda faiz, vergi ve amortisman 6ncesi karim %30,1 arttirmis ve toplam
bor¢lariin %28,7’si kadar EBITDA elde etmistir. Yatag’in 2014 yilinda 8,2 milyon TL’lik dénem karinin
katkis1 ile 6zkaynaklar1 %5,4 biliylimiistiir. Yillar itibar ile 6zkaynaklar1 ortalama 71 milyon TL civarinda
seyreden Sirket’in ayn1 donemde aktif biiyiikliigiiniin artmasiyla 6zkaynak/aktif oran1 azalma egiliminde
olmustur. Buna ragmen, son 5 yilda ortalama %29 6zkaynak/aktif oran1 yeterli bir orandir.

Artan Bor¢lanma Oram: Sirket konsept degisikligi ve yeni biiylime stratejisi nedeniyle son yillarda tevsii
yatirimlar yaninda AVM’lerde ve 6nemli lokasyonlarda kendine ait magazalar agmaktadir. Bu atilim
nedeniyle alinan orta vadeli krediler sonucunda finansal borglar1 son 3 yilda %24,6 artmistir. Sirket’in
toplam yiikiimliiliikklerinin 6zkaynaklarina oram1 2014 yilinda 2,2 kattan 2,4 kata yiikselmistir. Sirket’in
artan bor¢lanma oram derecelendirme notunu baskilayan faktorlerdendir.

Sektoriinde Tecriibeli Ortaklar ve Yéneticilerin Varhig: Oziinde aile sirketi olan Yatas, faaliyet
konusunda yetkin bir kadro ile yonetilmektedir. 1996 yilinda halka agilmis olan Sirket, kurumsal yonetim
caligmalarma Onem vermektedir. Yoneticiler ve sirket sahipleri, sektdorde ¢ok uzun yillara dayanan
tecriibelere sahip profesyonellerdir ve giicli miisteri iligkileri vardir. Giiglii yonetim ve uzman kadronun
varlig1, sirket sahiplerinin gerektiginde sirkete mali destekte bulunma giicli derecelendirme notuna olumlu
olarak yansimaktadir.
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Giiclii Yonler ve Firsatlar Zavif Yonler ve Tehditler

s Istikrarh Biiyiime ile karlilikta artis «  Strateji degisikliginin finansallara ancak

« s stratejisi degisikligi ile korunan pazardaki 2014 yilinda yansimaya baglamasi
konumu *  Bor¢lanma oraninda artis egilimi

* Nakit yaratma kabiliyeti *  Mobilya sektoriinde yiiksek kayit disilik

*  Geng niifusun cogunlukta olmasi « Kalifiye eleman eksikligi

* Mobilya degisim siirelerinin kisalmasi *  Ekonomik ve siyasal belirsizlikler

* Tiirkiye’nin mobilya sektoriindeki giicii *  Yiiksek rekabet

*  Yilda ortalama 600 bin evlenme (TUIK)
+ Ingaat sektoriiniin gelismesi

Yatag’in Secilmis Finansal Verileri (1000 TL)

2010 2011 2012 2013 2014

Donen Varliklar 118.477 183.164 151.309 154.215 178.072
Duran Varliklar 74.678 72.713 75.238 87.821 101.284
Aktif Toplami 193.155 255.878 226.548 242.036 279.356
Varliklardaki biiyiime (%) - 32,5 -11,5 6,8 15,4
Kisa Vadeli Yikumlilikler 102.349 157.468 124.985 119.184 127.494
Uzun Vadeli Yikimlilikler 38.224 23.830 46.056 47.936 69.884
Ozkaynaklar 52.582 74.580 73.624 74.916 81.978
Briit Satiglar 185.725 238.211 231.321 291.689 372.527
Satislardaki Biiyiime (%) - 28,3 -1,2 15,7 26,7
EBITDA 11.191 -3.446 12.926 24.349 31.675
Net Kar / Zarar 759 4.633 -1.898 1.998 8.186
ROAA (%) 0,4 2,1 -0,8 0,9 3,1
ROAE (%) 1,5 7,3 -2,6 2,7 10,4
FAVOK Marj1 (%) 7,7 -1,8 6,9 11,3 11,6
Kaldirag Orani (X) 2,7 2.4 2,3 2,2 2.4
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