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JCR Eurasia Rating, ‘Eregli Tekstil Turizm Sanayi ve Ticaret A.$.” nin Tiimosan Motor ve Traktér Sanayi A.$.nin icinde oldugu konsolide yapisini ve *Planlanan Tahvil Thracininin Nakit
Akimlar’ n1 periyodik goézden gegirilme siirecinde yatirim yapilabilir kategorisinde degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘BBB(Trk) olarak teyit etmis ve gorinimiini ‘Stabil’ olarak belirlemistir.
Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanct ve Yerel Para Notu ‘BBB-/Stabil’ olarak teyit edilmistir.

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : BBB-/ (Stabil Gériinim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- / (Stabil Gériiniim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : BBB (Trk) / (Stabil Gériiniim)
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 Gériinim)
Kisa Vadeli Ulusal ihrag Notu A-3 (Trk)

Desteklenme Notu : 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

1952 yilinda insaat sektoriiyle faaliyetlerine baslayan ve operasyonlarini sanayi, lojistik, medya ve hizmet gibi alanlarda ¢esitlendiren Albayrak Grubu icinde bir yatirim holding sirketi gibi faaliyet gosteren
Eregli Tekstil Tutizm Sanayi ve Ticaret A.§. 1998 yilinda Istanbul’da kurulmus olup, Albayrak Grubwnun sanayi sektériindeki 6nemli sirketlerini biinyesinde barindiran cati sirketi konumunu
stirdiirmektedir. Ozellestirme yoluyla Albayrak Grubu tarafindan satin alindiktan sonra ihaleler yoluyla Tiirk Silahli Kuvvetleri'nin kiyafet iiretimini gergeklestiren Eregli Tekstil'in satis beklentileri acilacak
ihalelere baglt olarak sekillendiginden dolayr Sirket’in tekstil alanindaki durgunlugu devam etmektedir. Diger taraftan, ulusal ve uluslarasi marka degeri olan Timosan Motor’un aktif buytikligi, satis gelirleri ve
tretilen kir agisindan Grubun konsolide yapisindaki agirlikli payt devam etmekte ve ¢esitli bolgelere yayilmus bayi ve servis agt ile piyasa bilinirliligini arttirmaya devam ettirmektedir. Ilaveten, 2015 yilindan
itibaren Trabzon Liman 1§letmeci]jgi A.$nin %40 hissesine istirak eden Sirket, 2017 yilinda da ana ortak Albayrak Ingaat’ten alacaklarina karsilik gazete ve fotokopi kagidi tiretimi faaliyetinde bulunan Varaka
Kagit'in %42.2% hissesine de istirak etmeye baslayarak operasyonel alanlarmnin ¢esitliligini arttirmaktadir.

Tirkiye’nin ayni ¢att altinda en biylik motor-traktor tretim kapasitesine sahip Tumosan Motor binyesinde etkin verimlilik yonetimi kapsaminda satis ve pazarlama fonksiyonlarinin ayristirilarak kar marjt
yiksek olan yedek parca satiglarinin artisina 6nem verilmesi ve siparislerin sanal ortamdan da yapiliyor olmasi ile karlilhigin desteklenmesi 6ngorilmektedir. Gerek yurt icinde genislettigi bayi ve servis ag ile
gerckse de yurt disindaki artan distribtitor sayist ile misteri sayisini her gecen giin arttirmayi basaran Timosan Motor, is faaliyetleri ile bolgesel ¢esitlilik saglayarak tasima ve kargo maliyetlerini distirerck musgteri
memnuniyetini desteklemeye devam etmektedir. Bununla beraber Sirket, tahvil gibi finansal araglarin etkin kullanimi ile fon cesitliligi yaratmakta ve bilancosunda doviz kredi riskini minimumda tutarak kur
riskini 6nemli Sl¢iide bertaraf etmektedir. Her ne kadar Grub’un iliskili taraflardan alacak bakiyesinde Varaka Kagit'in istirak edinilmesi ile bir azalma gézlense de bu alacaklar aktif kalitesini baskilamaya devam
etmektedir. Traktor ve yedek par¢a satislarindaki artis Grub’un gelir yaratma kapasitesini koruyarak toplam hastlatinda yukar: yonlii bir ivme yaratsa da ithal edilen 6n axle ve trans axle ‘larin maliyetlerinde
dovizden kaynakli artis ve bunlara getirilen ek vergi artist satilan malin maliyetini arttirarak briit kardaki bozulmanin ana fakt6rii olmustur. Bununla beraber, 2017 yilinin basinda iptal edilen Giig¢ Grubu
Gelistirme Projesi'nden kaynakli arastirma ve gelistirme giderleri de Sirket’in esas faaliyet kari tizerinde baski unsuru olmustur. Ilaveten, kredi ve tahvillerin faiz 6demeleri Sirket’in finansman maliyetlerini
arttirmus ve artan karsilik giderleri ile Sirket yil sonu bilan¢osunu zararla kapamasina neden olmus ve tim bu belirtilen fakt6rlerden dolayt Grubun 6zsermayesini destekleyecek igsel kaynak yaratma kapasitesine
katkida bulunamamustir. Sirket bilancosunda genis yer kaplayan yeniden degerleme kazanclari her ne kadar 6zkaynak seviyesini yukari yonlii ivmelese de nakit akisina bir katki saglamamakta, 6zkaynaklarin
o6nemli bélimiiniin sermayeye cklenmemesi nedeniyle birikmis geemis yil karlarinin her an dagitilma ve 6zkaynaklarinin azalma olasihgi ve aktif biytkligine kiyasla disik tutardaki 6denmis sermayesi
Ozkaynak kalitesi Gizerindeki baskilayici etkisini devam etmektedir. Ttim bunlar dikkate alindiginda, JCR-ER tarafindan Sirket’in Uzun Vadeli Ulusal Notu’nun ‘BBB (Ttk)’ ve Kisa Vadeli Ulusal Notu’nun ‘A-3
(Ttk)’ olarak teyit edilmesinde rol oynamaktadir. Thrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda tasinacagt icin ayrt bir ihrag rating raporu dizenlemeyip kredi derecelendirme raporu
igerisinde analiz edilmistir. Thrag edilecek tahvilin sirketin diger yiikimlaliiklerine gre hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastiriimast olmadig icin sirketin kurumsal yapisinin notlart ihrag rating’ini de temsil
etmektedir. Ancak, ihrag ratingi notlari yapilandirimis finansman enstrimanlarini kapsamamaktadir.

Her ne kadar miicbir sebepler nedeniyle Altay Tanki Gli¢ Gelistirme Projesi 2017 yilinda iptal edilse de Téimosan Motor Altay Tanki Gli¢ Grubu Projesi kapsaminda olusturdugu ARGE Merkezi ile elde ettigi

tecriibeleri ve bilgi birikimini yeni baglayacak projelerinde etkin olarak kullanma avantajini elde etmistir. Bununla beraber, mevsimsel dalgalanmalarin ve fiyatlama stratejilerinin satis gelirleri tizerindeki etkisi,
.

ctkin verimlilik y6netimi kapsaminda uygulamaya basladigs tasarruf tedbitlerinin Firmanin 6niimiizdeki dénemlerdeki karlilik performansina katkisi, Timosan Dokim'in devam eden yatirmlarinin ve Grub’un

devam etmekte olan projelerinin yaratacagr nakitin net isletme sermayesi tizerindeki iyilestirici etkisi, Ttimosan Motor’un faaliyetleriyle desteklenen nakit akisindaki stireklilikle beraber yeni acilacak ihalelerle
beraber tekstil alanindaki faaliyetleri, Grubun operasyon alanlarini genisletme stratejisi ve biite hedeflerinin gergeklesme kabiliyetinin yiiksekligi ile yaratilacak igsel kaynak ve nakit akimlarinin bor¢ 6demelerini
karsilama giicti JCR Eurasia Rating tarafindan diger izlenecek hususlar arasinda yer almakta olup Uzun Vadeli Ulusal Not’a iliskin goriintimiiniin Stabil’ olarak belirlenmesinde rol oynamustir.

Konsolide yaps icinde buyiik agirliga sahip olan Tiimosan Motor’un paylarinin bir kismi halka acik olmakla beraber, Eregli Tekstil’in ortaklik yapisinda kontrolii elinde tutan Albayrak Turizm Seyahat
Ingaat Ticaret A.S. ve Albayrak Ailesi’nin gesitli sektorleri barindiran kéklii gegmisi, 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 saglanamayaca@ina bakilmaksizin, artan pazar payi, etkin bayi agt ile cok sayida misteriye satis yapilmasinin sagladigi rekabet avantajlari,
Ozkaynak seviyesi, tecriibeli yonetim kadrolarinin varligr ve ulagmis oldugu piyasa bilinirliligi, yiksek satis hacmi ile desteklenen i¢sel kaynak yaratma kapasitesi, piyasalarda ve faaliyet ortamindaki mevcut riskler
dikkate alindiginda, mevcut musteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumast ve makroekonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda Gstlendigi yikimlilikleri yonetebilecek altyapiya ulastigi
dustinilmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Sirket’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu (B) olarak belirlenmis olup, yeterli seviyeyi isaret etmektedir.
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