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JCR Eurasia Rating,
Eregli Tekstil Turizm Sanayi ve Ticaret A.S.” nin konsolide yapisini ve Planlanan Nakit Akimlarini
eriyodik gozden gecirilme sirecinde yatirim yapilabilir kategorisinde degerlendirerek,

JCR Eurasia Rating, “Eregli Tekstil Turizm Sanayi ve Ticaret A.$.” nin Tiimosan Motor ve Traktor Sanayi A.$.’nin icinde oldugu konsolide yapisini ve ’Planlanan Tahvil ihracininin Nakit
Akimlary’ ni periyodik gdzden gegirilme siirecinde yatirim yapilabilir kategorisinde degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ve Gériinimuni ‘BBB(Trk)/Stabil’ olarak teyit etti. Diger
taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci ve Yerel Para Notu ‘BBB-/Stabil” olarak teyit edilmis ve diger notlarla birlikte detaylari agagida gésterilmigtir:

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : BBB-/ (Stabil Gériiniim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- / (Stabil Gériiniim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : BBB (Trk) / (Stabil Gériinim)
Uzun Vadeli Ulusal ihrag Notu BBB (Trk)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : A-3 / (Stabil Gériinim)

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

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-3 (Trk) / (Stabil Gértuiniim)
Kisa Vadeli Ulusal ihrag Notu A-3 (Trk)

Desteklenme Notu : 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : BC

1937 yilinda Stimerbank tarafindan kurulduktan sonra 1997 yilinda Gzellestirme kapsaminda Albayrak Grubu tarafindan satin alinan Eregli Tekstil, Uretim faaliyetlerini, Konya’da kurulu
fabrikasinda, modern ve entegre lretim tesisleri, esnek tretim ve tasarim kabiliyeti ile Tirk Silahli Kuvvetlerinin tniforma ihtiyacinin 6nemli bir bolimund karsilayarak sundugu ileri teknoloji
riinli askeri kiyafetler tiretme kapasitesi ile sayili sirketlerden biri olma avantaji yaratarak pazardaki konumunu giiclendirmektedir. Uretim ve satis beklentileri agilacak ihalelere bagli olarak
sekillenen Sirket, tekstil alanindaki durgunluguna ragmen tretim ve satis yelpazesini, Turkiye’nin ilk dizel motor treticilerinden biri ve konsolide bilango iginde 6nemli agirliga sahip, yurt genelinde
onemli pazar payi bulunan ve hisseleri halka agik istiraki olan Timosan Motor’un faaliyetleri ile genisleterek basta ulusal pazar olmak tzere bilinirliligini arttirmaktadir.

Konsolidasyona dahil olan ve grubun en buyuk 6lgekli ana istiraki konumundaki Tlimosan Motor’da satis ve pazarlama fonksiyonlarinin ayristiriimis ve yetkinlestirilmis olmasi, satig sonrasi
hizmetlerin yeniden dizenlenmis olmasi, bayi yapisinin genisletilerek tasima ve kargo maliyetlerinin dustrilmus olmasi, birlesiminde yerli imalata bagimliligin arttirlmis olmasi, karlhk
gostergelerini ve misteri memnuniyetini arttirmasinin yani sira ilerleyen dénemler igin 6zkaynaginin giiglenmesini desteklemesi, piyasada halihazirda var olan yiiksek traktor sayisinin yani sira
kar marji yuksek olan yedek parga satiglarinin artisina 6nem verilerek karlihgin desteklenmesi ve siparislerin sanal ortamdan da yapiliyor olmasinin zamandan tasarruf saglamasi, traktor
sektoriinde pazar payinda yasanan dustise ragmen kar marjlarindaki yukari yonli hareket, musteri memnuniyeti ve kalite odakli yonetim stratejileri ile garanti kapsamindaki maliyetlerde tasarruf
saglamasi ve servis giderlerini asagl yonli ivmelesi, sektordeki tecriibesi ile edinilmis ulusal ve uluslararasi marka kimligi ve gugli pozisyonu ile satig kabiliyetini stirdirmesi, finansal
yuktumluliklerinin gok blytk kisminin TRY cinsinden olmasindan dolayi FX riskini blytik 6lgiide bertaraf etmesi, Firmanin tahvil ihraglariyla gesitlendirilmis fonlama yapisinin yani sira disuk
borgluluk seviyesi ve guglii satis gelirleri ile desteklenen i¢ kaynak yaratma kapasitesinin nakit akislarini rahat bir sekilde yonetebilmesini desteklemesi olumlu hususlar olarak géze carpmaktadir.
Bununla beraber, trakt6r alaninda distribitorlere verilen komisyonlarin ve devam eden projeler kapsaminda olugsan maliyetlerin faaliyet giderlerini yukari yonli ivmeleyerek karliligi baskilamasi,
kurumsal yonetim ilkelerinde, risk yonetim ve denetleme stratejilerinde gelismeye ihtiyag duyulmasi, yiiksek seyreden bilango disi taahhutler ve yikiimliltklerin Sirket’in mali yapisi ve aktif
kalitesini baskilamasi, tekstil faaliyetlerinde tek musteriye yogunlasmadan kaynakli misteri bazinda risk konsantrasyonu, tekstil ve traktor alaninda mevsimsel dalgalanmalardan etkilenmesi ve
fiyatlama stratejilerinin satis gelirleri ve karlilikta volatilite olusturmasi ve bélgesel gerginliklerle politik ve ekonomik gerilimlerin yarattigi negatif konjektor Firma notlari Gizerinde stres yaratmakta
olup JCR-ER Sirket’in Uzun Vadeli Ulusal Notunun ‘BBB (Trk)’ ve Uzun Vadeli Ulusal Notu’nun ‘A-3 (Trk)’ olarak teyit edilmesinde rol oynamstir. ihrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar
sirket bilangosunda taginacagi igin ayri bir ihrag rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz edilmistir. ihrag edilecek tahvilin sirketin diger yiikiimliiliiklerine gére
hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastirilmasi olmadigi igin sirketin kurumsal yapisinin notlari ihrag rating’ini de te msil etmektedir.

Ggll satis hacmi ve tretim, yonetim, pazarlama, lojistik gibi alanlarda uygulamaya basladigi tasarruf tedbirlerinin firmanin énimuizdeki donemlerdeki karllik performanslarina olumlu etkisi ve
faaliyet alanini genigletme ydniindeki stratejisi ile istirak edinilen Trabzon Liman isletmesinin Sirket bilangosuna yansimasi ve Altay Tanki Giig Gelistirme Projesi kapsaminda yurt disindan alinacak
teknik destekle ilgili devam eden belirsizlik ve bdlgesel gerginliklerle politik ve ekonomik gerilimler altinda Firmanin gelecekteki nakit akimlarinin siirdiiriilebilirligi yakindan izlenecektir. Ote
yandan, ithalata bagimliligi az olan firmanin dustik seviyedeki yabanci para cinsinden yukumliliikleri, Sirket bilangosundaki kur dalgalanmalara karsi doviz zafiyetini ortadan kaldirmaktadir.
Bununla beraber, Tiimosan Motor’'un tamamina sahip oldugu Tuimosan Dokim biinyesinde devam eden yatirimlar ile tiretim kapasitesini yaklagik iki katina gikarmayi hedefleyen Grub’un
maliyetleri asagi cekerek arttiracagi kar ile yaratacagi nakitin net isletme sermayesi Uzerindeki iyilestirici etkisi ve Sirket’in bitce hedeflerinin gergeklesme kabiliyetinin yuksekligi ile yaratilacak
icsel kaynak ve nakit akimlarinin bor¢ 6demelerini kargilama glici JCR Eurasia Rating tarafindan diger izlenecek hususlar arasinda yer almakta olup uzun ve kisa vadeli notlara iliskin gortinimlerin
‘Stabil’ olarak teyit edilmesinde rol oynamistir.

Konsolide yapi iginde buylk agirliga sahip olan Tiimosan Motor’un paylarinin bir kismi halka agik olmakla beraber, Eregli Tekstil’in ortaklik yapisinda kontroli elinde tutan Albayrak Turizm
Sey. ins. Tic. A.S. ve Albayrak Ailesi’'nin cesitli sektorleri barindiran kokli gecmisi, yatirim ve faaliyetleri, dengeli 6zkaynak seyri dikkate alindiginda Sirket’in Desteklenme Notu (2) olarak
teyit edilmistir.

Diger yandan, JCR-ER olarak, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, mevcut pazar payi, genisleyen bayi agi ile cok sayida musteriye satis yapilmasinin
sagladig rekabet avantajlari, 6zkaynak seviyesi, tecriibeli yonetim kadrolarinin varligi ve ulasmis oldugu piyasa bilinirliligi, yiiksek satis hacmi ile desteklenen igsel kaynak yaratma kapasitesi, kisa
vadeli borglanma yapisi, sermaye yapisi, piyasalarda ve faaliyet ortamindaki mevcut riskler dikkate alindiginda, mevcut musteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumasi ve makroekonomik
seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda Ustlendigi yikimlilikleri yonetebilecek altyapiya ulastigi distnilmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Sirket’in
Ortaklardan Bagimsizlik Notu (BC) olarak teyit edilmis olup, yeterli seviyeyi isaret etmektedir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analistleri Sn. Merve HAYAT ile iletigim kurulabilir.
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