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JCR Eurasia Rating, Usak Seramik Sanayi A.$.’ nin konsolide yapisin1 ve “Mevcut Tahvil Thracint® ulusal
dizeyde yatirim yapilabilir kategorisinde degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’'nu ‘BBB- (Trk)’ den
‘BBB (Ttk)’ ye yukar1 yonlii revize etmis, s6z konusu nota iliskin goriniimiini ise ‘Stabil’ olarak belirlemistir.
Ote yandan, Uzun Vadeli Uluslararast Yabanct ve Yerel Para Not ve goriiniimleri 'B- / Negatif' olarak
belitlenmistir.

1972 yilina dayanan operasyonel gegmisi ile, yaklasik 220.000 m2 alan tizerinde kurulu modern tesislerinde duvar
karosu, yer karosu, bordiir, dekor ve porselen tiretimi gerceklestiren Ugak Seramik, 2004 yilinda yapt malzemeleri
ve insaat sektériinde faaliyet gosteren Tamglar Grubu binyesine katlmistir. Seramik, granit tretimi ve
pazatlamasi alaninda hizmet veren Tanglar Grup, biinyesindeki Usak Seramik, SeramikPark, Albinno, Granitta
Favoritta, User Fix, Emiliano, S Design, Tanslar Nakliyat, Tanislar Madencilik, Tanislar 1n§aat, Urganli Kaplicalart
ve Usak Seramik Pazarlama A.$ gibi marka ve kuruluglariyla sektérde kendine 6nemli bir yer edinmistir. Yurt icinde
genis bir bayi ag1 ile hizmet veren firma yurt disinda ¢ok sayida ilkeye yaptigr ihracat ile marka bilinirligini
artirmaktadir. 1990 yilindan itibaren hisseleri borsada islem goren sirketin halka agiklik orant 30 Eylil 2020 itibariyle
82,58% olup, 484 calisan sayist ile faaliyetlerini stirdirmektedir.

Nota iliskin giiclii ve kisitlayict yonler asagida sunulmustur.

Gugli Yonler Kisitlayict Yonler
® 145 milyon TL tutarindaki nakit sermaye artis1 ile e Likidite pozisyonunu  baskilayan bor¢luluk
6zkaynak seviyesinin gliclendirilmesi seviyesi,
© 2020 yilt 3. Ceyrek itibariyle bir énceki yilin aynt e Finansal giderler nedeniyle sahip oldugu disuk
dénemine gore sagladigr ciro artist ve net karinin kar marji seviyesi
6zkaynak seviyesini desteklemesi e Bagimsiz ve etkin bir risk yénetim departmaninin

o Kurumsal satis modeli ile desteklenen genis satis olmamast

e Covid-19 salgini nedeniyle yerel ve kiresel

agt

o Sektér genelinde ham madde ithalatina olan ckonomideki belirsizlikler

dugiik bagimbilik o Ulke capinda sektér igerisindeki rekabet ve enerji
o Nitelikli ydnetim kadrosu kaynaklarina olan yiiksek bagimhlik

e Seramik sektoriindeki bilgi ve deneyimi

Yukaridaki hususlar dikkate alnarak, Sirketin Uzun Vadeli Ulusal Notu “BBB (Trk)” ye yukari yonlii revize
edilmigtir. Sirket'in aktif kalitesi, finansal yikimliliiklerinin yapisi, finansal kaynaklara erigim kabiliyed ve
Turkiye'deki seramik sektoriniin genel gorinimi ve Covid-19 salgini nedeniyle yerel ve kiiresel ekonominin
ontnde duran belirsizlikler dikkate almnarak sirketin uzun ve kisa vadeli notlara iliskin géraniimleri ‘Stabil’ olarak
belirlenmistir. Sirketin bilytime stratejisi, karlilik gostergeleri, finansal kaldirag, likidite yapisi ve Covid -19 salginimnin
yurt i¢i ve yurt disi piyasalardaki ekonomik etkisi JCR Eurasia Rating tarafindan 6niimiizdeki dénemde izlenecek
hususlar arasindadir. Thrag yoluyla elde edilen kaynaklar sirket bilancosunda tasinacagi icin ayri bir ihrac rating
raporu dizenlenmeyip kredi derecelendirme raporu icerisinde analiz edilmistir. Thrag edilen tahvilin sirketin diger
yikimliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilagtirlmasi olmadigy icin sirketin kurumsal yapisinin
notlart muhtemel ihra¢ ratingini de temsil etmektedir. Ancak, ihra¢ ratingi notlari yapilandirilmig finansman
enstriimanlarint kapsamamaktadir. Thraca iliskin notlar gerek dolasimdaki gerekse de ihrac edilecek bor¢lanma
enstrimanlarina atanmis olup vadelerine kadar olan degerlendirmeleri igermektedir

Hisselerinin 82.58% si halka acik olan Usak Seramik , 2020 yili igerisinde yapmis oldugu nakit sermaye artirimi
ile 6zkaynak seviyesini desteklemistir. Bu kapsamda Sirketin Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu
icerisinde yeterli seviyeye tekabiil eden (2) olarak belirlenmistir. Bununla birlikte, JCR-ER olarak, ortaklarindan
herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, sirketin mevcut 6z kaynak seviyesi, biyiime oranlari,
artan satis hacmi, aktif kalitesi ve sermaye yapisi, pazar gesitliligi, piyasalardaki reputasyonu, piyasalarda ve faaliyet
ortamindaki mevcut riskler dikkate alindiginda, mevcut musteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumasi ve
makroekonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda istlendigi yukumliliikleri yonetebilecek
seviyeye ulastigr disinilmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Sirket’in Ortaklardan
Bagimsizlik Notu (B) olarak belirlenmis olup, yeterli seviyeyi isaret etmektedir.

Detecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden
saglanabilir veya Kurulusumuz kidemli bag analisti Sn. Orkun INAN ve analist yardimcist Sn. Ersin KILICKAP
ile iletisim kurulabilir.
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