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JCR JCR Eurasia Rating, derecelendirme siirecinde Korteks Mensucat Sanayi ve Ticaret A.$.nin konsolide
yapisinin Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A- (Ttk)’ olarak asagi yonlii revize etmis, gérinimini ‘Stabil’
olarak belirlemis ve yatirim yapilabilir dizeydeki derecelendirmeyi korumustur. Sirketin Uzun Vadeli
Uluslararast Yerel ve Yabanct Para notlari ise JCR-ER’in ulusal-kiresel derecelendirme eslestirme
metodolojisi ¢ercevesinde ‘BB /Negatif’ olarak belitlenmistir.

Eurasia Rating,

periyodik gézden
gecirme surecinde,

1989 yilinda kurulan Korteks, dinya capinda faaliyet gésteren ve polyester iplik triinleri sektdriiniin 6nde
gelen tedarikeilerindendir. Sirket, kurulusundan bu yana yeni ve 6ncii teknolojileri iiretim siirecine entegre
etmeye yonelik yatirimlari hayata gegirerek Korteks'i 6nemli bir oyuncu olarak konumlandirmugtir. Korteks,
Turkiye'deki hakim konumunun yani sira, kiiresel 6lekteki ihracat kapasitenin yant sira Avrupa pazarinin da
6nde gelen iplik treticisidir. Sirketin genis ve cesitlendirilmis triin yelpazesi, Bursa Organize Sanayi
Bolgesi'ndeki iki biylik entegre tretim tesisinde hazir giyim, ev tekstili, medikal tekstil, hali, otomotiv tekstili
ve spor giyimde kullanilmak tizere cesitli tiplerde polyester iplikleri icermektedir. Sirketin konsolide yapist,
igtirakleri araciligtyla "Ta¢", "Linens", "Valeron", "Casabel" ve "Brielle" gibi bircok markay1
barindirmaktadir. Tek hissedarinin Zorlu Holding A.S. oldugu Sirket, Grubun tekstil alanindaki yatirimlari
arasinda yer almaktadir.
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Nota iligkin giiclii ve kisitlayict yonler asagida sunulmustur.
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Giiglii Yonler

Kisitlayict Yonler

o {stikrarli ciro gelisim performans

o Cesitlendirilmis Urtin portféyi ve yiksek
tretim kapasitesi

o Giicli i¢ piyasa hakimiyeti ve uluslararast satis
kabiliyeti

o {liskili taraflardan alacaklarin bilango yapisini
etkileyen yiiksek pay1

e 56z konusu iliskili taraf fonlamast nedeniyle
yiikselen net bor¢luluk orant

e Hammadde tedarik siirecini sekillendiren ve

o Ar&Ge faaliyetleri ve sirdirtlebilir tekstil maliyetini etkileyen glimriik/vergi

alaninda gerceklestirilen yatirimlar

° Fiyaﬂama ve ihracat kanali ile kur riski o Kur riskini dengeleyen satis hacminin
daralmast  halinde bilanco ici  doviz

i diizenlemelerin varlig
olarak asag1 yonlu - VATS

revize etti. S N

yonetimine katks saglanmast

pozisyonunun etkilenme potansiyeli

Sirket, pandeminin ve akabinde arz/talep ckseninde yaganan kayiplara ragmen kapasite kullanim orant ve
hasilatint buiyiik 6l¢tide koruyabilmistir. Bu baglamda Korteks’in temel finansal performanst giiclii olarak
degerlendirilmektedir. Ote yandan, JCR Furasia Rating iliskili taraf finansmaninin artan boyutu, kaliciligi ve
Sirketin finansal profili ile bor¢lulugunu etkilemesi nedeniyle Korteks'in Uzun Vadeli Ulusal Notunu 'A-
(Ttk)"' olarak revize etmis, Kisa Vadeli Ulusal Notunu ise 'A-1 (Trk)' olarak teyit etmistir.
Derecelendirmenin ana unsurlari olarak, Sirketin operasyonel nakit akislarinin diizeyi ve ana faaliyet

NOTLAR

J. . . . L Lo qee
bjgg 5; Sdae alanlarindaki piyasa konumu, Gretim ve ihracat kapasitesi, fiyatlandirma etkinligi, diger yandan borgluluk
Yabanc: Para BB B duizeyi ve iligkili taraf islemleri 6ne ¢ikmustir. JCR-ER, kiiresel ve yerel makroekonomik gelismeleri, girdi
Tiirk Parast BB B maliyetleri, ihracat rakamlari, iligkili taraf islemlerinin mali yap1 tizerindeki etkileri ve pandeminin olast

YP  Negatif Negatif

sonuglarint izlemeye devam edecektir.
TP  Negatif Negatif

Thrag Nota ’ ) Korteks Mensucat'in tek ortagi Zotlu Holding A.S.dir. Ulkemizin énemli holdinglerinden biri olan Zorlu

Ulusal Not (?f i() (/;di) Holding A.$.’nin; tekstil, dayantklt titketim mallar1, maden ve metalurji, faktéring ve enetji gibi bircok farklt
s P . . alanda yatirimlari mevcuttur. Zotlu Holding A.S’nin farkh sektétlerde uzun bir zamana yaygin olarak
Gortiniim Stabil Stabil ool . . . . . e g g ers ol .
N edindigi yonetimsel tecriibe ile ana ortak ile Sirket arasindaki iligkili taraf alacaklart gbz oniinde
Thrag Notu A- (T'rk) (r;k) bulundurularak, Korteks Mensucat’in desteklenme notu (2) olarak belirlenmistir.
Desteklenme Notu 2
Ortaklardan Bagimsizlik B Korteks Mensucat’in finansal yapisinin giicti, karsilasilabilecek riskleri i¢ kaynaklariyla ydnetme konusunda
Notu

tatminkar diizeyde bulunmustur. Netice itibariyla, Korteks Mensucat’in ortaklardan bagimsiz notu (B)
olarak belirlenmistir.
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