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JCR-Eurasia Rating,

Derimod Konfeksiyon Ayakkabi Deri Sanayi ve Ticaret A.S.’yi yatirim yapilabilir kategoride
degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Not ve gortiinimunu ‘BBB (Trk)/Stabil’, Uluslararasi Yabanci Para Not
ve gortnimun ise Ulke tavani olan ‘BBB-/Stabil’ olarak belirlemistir.

JCR-Eurasia Rating, Derimod Konfeksiyon Ayakkabi Deri Sanayi ve Ticaret A.S.yi yatirim yapilabilir kategoride degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal
Notunu ‘BBB (Trk)’, Kisa Vadeli Ulusal Notunu ‘A-3 (Trk)’ olarak goriinimlerini ise ‘Stabil’ olarak belirlemistir. Ote yandan, Uzun Vadeli Uluslararasi
Yabanci Para ve Yerel Para Notlari tlke tavani olan ‘BBB-’ olarak belirlenmis ve tim notlar detaylar ile asagida gosterilmistir:

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : BBB-/ (Stabil gériniim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu :  BBB- /(Stabil gériinim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : BBB (Trk) / (Stabil gorinim)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : A-3/(Stabil gérintm)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : A-3/(Stabil gériniim)

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-3(Trk) / (Stabil gorinim)
Desteklenme Notu 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

1974 yilinda kurulan Derimod Konfeksiyon Ayakkabi Deri Sanayi ve Ticaret A.S. (Derimod Konfeksiyon), grup igerisindeki Deri Konfeksiyon
Pazarlama San. ve Tic. A.S. (Derimod Pazarlama) ile dikey ve yatay yonli olugan tam entegrasyon icerisinde ve ayni yonetim altinda birlikte faaliyet
gostermektedirler. Her ikisi de Zaim Ailesinin hakim ortakliginda yonetilmekte birlikte, Derimod Konfeksiyon hisselerinin bir bolima 1991 yilinda
halka arz edilmis ve borsada islem gérmeye baslamistir. istanbul, Ankara ve izmir basta olmak tizere iilke geneline yaygin 90’1 askin ve yurtdisindaki 8
magazasi ile etkili bir perakende magaza agina sahip olan Derimod Pazarlama, grup sirketi Derimod Konfeksiyon’un yurtigi ve yurtdisinda yerlesik
muhtelif Ureticilerden tedarik ettigi ayakkabi, deri giyim Urlnleri, canta ve aksesuarlarin satisini gergeklestirmektedir. Yenilikci ve kaliteli drlnler
gelistirmeyi 6nemseyen, koleksiyonlarinda Unli tasarimcilarin tasarladigl ¢alismalara yer veren ve 40 yila yaklasan tecribesi ile yliksek bir marka
degerine sahip olan Derimod; yurt icinde ve yakin cografik bolgede deri ile modayi birlestirerek tercih edilen bir deri giyim markasi olmayi
hedeflemektedir.

Grubun yillar itibariyla artan magaza sayisi ve satis hacmi, Derimod Konfeksiyon’un finansal tablolarina istikrarli ve tatminkar bir ciro gelisimi olarak
yansimistir. Faaliyetlerinin 6nemli bir béliminu yabanci kaynaklar ile finanse eden Derimod Konfeksiyon, 2013 yilinda saglanan uzun vadeli kredi ile
mevcut kisa vadeli finansal borglarini yeniden yapilandirarak likidite yonetimine katki saglamakla birlikte, kisa vadeli faktéring borglarinin da yer aldig
finansal yukamliliklerin faiz giderleri nedeniyle karlilik performansi asagl yonlu bir baski hissetmistir. Ancak, Sirketin tek alicisi ve yonetim iligkisi
icinde bulundugu Derimod Pazarlama, gerek tahsilat streleri konusunda belirleyici olabilmesi, gerekse fiyatlari toptan satis yapan sirketin performans
kaybi yasamamasini saglayacak sekilde destekleyici olarak diizenleyebilmesi sayesinde, likidite yonetimi ve karlilik alanlarinda makul bir koruma
saglayabilmektedir. Derimod Konfeksiyon "un satislarinin tamaminin Derimod Pazarlama’ya yapiliyor olmasi, solo bazda incelendiginde yiiksek bir brit
temerkiz riski yaratacak bir goriinim sergilemis olsa da, Derimod Pazarlama’nin satislarinin perakende miusteriler (izerine dagildig géz 6niine
alindiginda ve konsolide olarak degerlendirildiginde s6z konusu durum bir konsantrasyon riski barindirmamaktadir. Grubun Rusya ve iran basta olmak
Uzere yakin cografyadaki gelismekte olan ulkeleri hedef alan buyiime stratejisinin uygulanmaya devam edilmesi, gesitlendirilen gelir kaynaklari ve
artan satis hacminin yani sira, yabanci para cinsinden kazanimlarinin da artmasina imkan taniyacak ve Grubun yurtdisindan tedarik ettigi Grtnler
nedeniyle maruz kaldigi kur riskini azaltmaya yardimci olacaktir. Kiiresel ekonomik biylime rakamlarindan bir miktar daha hizli gelisim gosteren
dlinya genelindeki deri giyim ve ayakkabi ihracati, Sirketin faaliyet gosterdigi sektoriin gelecegine iliskin olumlu bir isaret olarak degerlendirilmektedir.

Derimod Grubunun yurtdisinda gerceklestirdigi satislar, buylme stratejisi ve yurtdisinda devam eden yatirimlar, ithalat islemleri ve bilangonun
tasidigr doviz pozisyonu dikkate alinarak, Derimod Konfeksiyon’un uzun vadeli uluslararasi yabanci ve yerel para notu tlke notlari ‘BBB-’ olarak ulke
notuyla sinirlandirilmig, Uzun vadeli Ulusal notu BBB (Trk) gérinimdi ise “Stabil” olarak belirlenmistir.

Firmanin hakim ortagi olan Umit Zaim’in ve Zaim Ailesinin Sirketi destekleme arzulari; yaratilan istihdam, Sektdriin gelisimine yénelik katkilar, mevcut
ve beklenen is hacmi, yurtdisini hedef alan blyime stratejisi, Derimod Pazarlama’nin karlilik kapasitesi ve bilango yapisi, Grubun marka degeri ve
bilinirligi dikkate alinarak degerlendirilmis; adi gegenlerin finansal gligleri dahilinde Desteklenme Notu JCR-Eurasia Rating notasyonu igerisinde yeterli
dlzeyi isaret eden (2) olarak belirlenmistir. Derimod Konfeksiyon’un is hacminin istikrarli gelisim dlzeyi, 40 yila ulasan sektor tecriibesi, alacaklarinin
vade yapisi ve blylime potansiyeli géz 6niinde bulundurularak, yikimlilik ve taahhitlerini kendi imkanlariyla yerine getirme glici yeterli dizeyi
belirten (B) olarak degerlendirilmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analistlerinden
Sn. Sevket GULEG ve Sn. Ozgiir Fuad ENGIN ile iletisim kurulabilir.
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