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Merkezi Kayit Kurulusu A.S. — Kamuyu Aydinlatma Platformu

JCR Eurasia Rating, ‘Ugak Seramik Sanayi A.S.’yi ve ‘Mevcut Tahvil Thrace’ni periyodik gézden gegirme siirecinde, yatirim yapilabilir kategorisinde degerlendirerek, uzun vadeli ulusal notunu ‘BBB-
(Trk)’, kisa vadeli ulusal notunu ise ‘A-3 (Ttk)’ olarak teyit etmistir. Uzun vadeli uluslararasi yabanct ve yerel para notlar tlke notuna denk ‘BBB-> olarak teyit edilmis bulunmaktadir. Diger notlar,
detaylari ile birlikte asagida gosterilmistir.

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : BBB- (Negatif Gériniim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- (Negatif Goriniim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : BBB-(Trk) / (Stabil Goriinim)
Uzun Vadeli Ulusal ihrag Notu : BBB-(Trk)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : A-3/(Negatif Goriinim)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu 1 A-3/(Negatif Gériinim)

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-3(Trk) / (Stabil Gérinim)
Kisa Vadeli Ulusal ihrag Notu 1 A-3(Trk)

Desteklenme Notu : 3

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : BC

Faaliyet ge¢misi 1972 yilina dayanan, yaklasik 220.000 m? alan {izerinde kurulu modern tesislerinde duvar karosu, yer karosu, bordiir, dekor ve porselen tiretimi gergeklestiren Ugak Seramik, 2004 yilinda
yap1 malzemeleri ve ingaat sektoriinde faaliyet gosteren Taniglar Grubu biinyesine katlmugtir. Seramik, granit tretimi ve pazarlamast alaninda hizmet veren Tanislar Grup, biinyesindeki Ugak Seramik,
SeramikPark, Albinno, Granitta Favoritta, User Fix, Emiliano, S Design, Taniglar Nakliyat, Taniglar Madencilik, Tanglar Ingaat, Hit Enerji, Urganli Kaplicalar1 ve Usak Seramik
Pazarlama A.$ gibi marka ve kuruluslariyla sektrde kendine 6nemli bir yer edinmistir. Yurt icinde genis bir bayi ag1 ile hizmet veren firma yurt disinda ¢ok sayida tilkeye yaptigi ihracat ile marka
bilinirligini artrmaktadir. ABD ve Israil basta olmak iizere 36 iilkede faaliyetlerini siirdiiren Usak Seramik, yitksek iiretim kapasitesi, deneyimli yonetim kadrolari, granit pazarindaki tecriibesi, giiclii bayi agt
ve etkin pazarlama faaliyetleriyle sektorde pozitif yonde farklilasmustir. Ayrica, sahip oldugu “Turquality” belgesi ile uluslararas: faaliyetlerini arttirarak marka bilinirliligini i¢ ve dis pazarlarda yiikseltmeye

devam etmektedir.

Genig miisteri tabanina hizmet eden Sirketin, artan ciro biylimesine paralel aktif biyukligiiniin artmasi, belli bir tlke ve bolgeye yogunlagmayi ortadan kaldiran giiclii bayi agt sayesinde gelir yaratma
kabiliyetinin artmast, ve gergeklestirmis oldugu bagarili tahvil ihraglart gliclii yanlar olarak degerlendirilmistir. Bunlara ek olarak 2019 yilinin ilk ¢eyreginden itibaren Sirketin mali raporlarinda da gosterilecek
olan, 6denmis sermayesinin 43.3 milyon TL’den 100 milyon TL’ye yiikseltilmesine yonelik siirecin baslatilmasinin ve bu sermaye artist ile birlikte elde edilecek fonlarin Sirketin kisa vadeli borglarinin
S6denmesine, net isletme sermayesine ve diger likidite géstergelerine olumlu katki saglayacagi 6ngoriilmektedir. Diger yandan, Sirketin finansal giderlerinin artmasinin likidite yapisi tizerinde baski yaratmast,
borclanma maliyetlerinin artmasi, azalan net isetme sermayesi ve sirketin sorunlu alacaklarindaki artis miktar: da diger dikkat gekici hususlar olarak ele ahnmistir. Bir bitiin olarak degetlendirildiginde,
Sirketin Uzun vadeli Ulusal notu “BBB- (Ttk)’ olarak teyit edilmistir. Mevcut piyasa kosullari ve makroekonomik 6ngoriler 1s1ginda 2019 yiliin reel sektor firmalart igin finansal agidan zorlayier bir
doénem olmasi beklenmekle birlikte, Sirketin gerceklestirecegi nakit sermaye artisinin anilan zorluklari bertaraf etmede ¢nemli bir degisken oldugu dustintlmiis ve bu noktadan hareketle Uzun Vadeli

Ulusal Nota iligkin gériintim “Stabil’ olarak teyit edilmistir.

Ihrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilangosunda tasinacagi igin ayri bir ihrac rating raporu dizenlemeyip kredi derecelendirme raporu icerisinde analiz edilmistir. Thrag edilecek
borglanma araglarinin sirketin diger yiikiimltliiklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilagtirlmasi olmadigi icin sirketin kurumsal yapisinin notlari, ihraglarin toplulastirilmis maruziyeti dikkate
alinarak ihrag ratingini de temsil etmektedir. Thrac ratingi notlart yaptlandirilmis finansman enstriimanlarini kapsamamaktadir. ihraca iliskin notlar gerek dolasimdaki gerekse de ihrag edilecek borglanma

enstriimanlarina atanmis olup vadelerine kadar olan degerlendirmeleri iermektedir.

Taniglar Grup® un nihai ortaklarinin, finansal giiclerinin boyutlari hakkinda net bilgiye sahip olunmamakla bitlikte, ihtiya¢ halinde “‘Usak Seramik Sanayi A.$ ’ye, finansal gliclerinin yeterliligi 6l¢tisiinde
kaynak temin edebilecek arzuya ve deneyime sahip oldugu kanaatine ulagilmistir. Bu kapsamda Sirketin Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu icerisinde yeterli seviyeye tekabiil eden (3)
olarak teyit edilmistir. Bununla birlikte, JCR-ER olarak, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, sirketin mevcut 6z kaynak seviyesi, biiylime oranlari, artan satis hacmi,
aktif kalitesi ve sermaye yapisi, pazar cesitliligi, piyasalardaki reputasyonu, piyasalarda ve faaliyet ortamindaki mevcut riskler dikkate alindiginda, mevecut miisteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumast
ve makroekonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda Gstlendigi yiiktimliliikleri yonetebilecek seviyeye ulastigr diistiniilmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu icerisinde,
Sirket’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu (BC) olarak teyit edilmis olup, yeterli seviyeyi isaret etmektedir.
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