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JCR Eurasia Rating,
TGS Dis Ticaret A.$.’nin konsolide yapisini ve
Mevcut Borclanma Araci ihracinin Nakit Akimlarini

JCR Eurasia Rating, “TGS Dis Ticaret A.$.’nin konsolide yapisini” ve “Mevcut Borglanma Araci ihracinin Nakit Akimlan”ni gézden gegcirerek,
yatinm yapilabilir kategorisindeki Uzun Vadeli Ulusal Notu'nu ‘BBB+ (Trk)’, Kisa Vadeli Ulusal Notu'nu ‘A-2 (Trk)’ ve tUm notlara iliskin
gdronimleri ‘Stabil’ olarak teyit efti. Ulusal ihrac Notu’nu ise ‘BBB+ (Trk)'ten ‘BB+ (Trk)’ asadi yénlU revize etti. Diger taraftan, Uzun Vadeli
Uluslararasi Yabanci ve Yerel Para Notlarl Ulke tavan seviyesi olan ‘BBB-' olarak teyit edilmis olup diger notlarla birlikte detaylan asagida
gosterilmistir:

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : BBB- / (Stabil GorGnUm)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- / (Stabil GorGnUm)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : BBB+ (Trk) / (Stabil G&rinum)
Uzun Vadeli ihrac Notu : BB+ (Trk)

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

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

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-2 (Trk) / (Stabil G&ronim)
Kisa Vadeli ihrag Notu : B (Trk)

Desteklenme Notu : 3

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : BC

Kurulus yill 1999'da ihracat operasyonlarina Sektérel Dis Ticaret sirketi statUsUyle baslayan TGS Dig Ticaret A.$., artan inracat hacmi, muUsteri
sayisi ve 2004 yiinda yUrUrlige giren yeni mevzuat kapsaminda ayni yil Dis Ticaret Sermaye Sirketi statisunU alan ilk sirketlerden biri olmustur.
Dis Ticaret MUstesarligi tarafindan 2016 yiliicin ‘dis ticaret sermaye sirketi’ statUsU taninan 53 firmadan biri olan Sirket, ‘araciihracatg!’ sifafiyla
muUsterilerinin ihracat faaliyetlerine aracilk yapmakta ve musterileri adina olusan KDV iadelerinin tahsilatini gerceklestirmekfir. Ayrica Sirket,
ihracat bedelleri ve olusan KDV alacaklarina iliskin mUsterilerine prefinansman saglamaktadir.

Sirket 2009 ve sonrasinda islem hacmi artisindaki yakaladigr ivme ile Turkiye Ihracatcilar Meclisi'nin (TIM) en bUydk ihracatcilar listesinde Ost
siralarda yer almaya baslamig, 2015'te USD 1,004mn’luk ihracat hacmiyle 10. sirada konumlanmistir. Kurucu ortaginin tekstil sektérGndeki
gecmis tecribeleri kapsaminda ihracat hacmi ‘hazir giyim ve konfeksiyon’ sektdrinde yogunlasan Sirket, TIM'in bu sektére iliskin en bUyok
ihracatcilar siralamasinda son doért yildir 1. siradadir.

Sirket, komisyon ve faize dayali gelir kompozisyonu ve saglanan prefinansman hizmetinin dUsuk seviyesine bagli olarak sektérin genel 6zelligi
olan nispeten dUstk gelir yaratma kapasitesi sergilemekle birlikte, Ulke genelinde baskilanan ihracat hacmine ragmen hizmet Uretme ve
faaliyetlerinden kar yaratma kapasitesini iyilestirmis, 2016 3. ceyrek itibariyle 2015 yilsonu kar rakamina ulasmistir. Bu kapsamda Sirket'in Uzun
Vadeli Ulusal Notu JCR Eurasia Rating notasyonu dahilinde ‘BBB+ (Trk)’ olarak teyit edilmistir. Diger taraftan, ihrac edilen bor¢clanma aracina
iliskin Uzun Vadeli Ulusal thrac Notu, saglanan prefinansmana iliskin KDV iadesi alacaklanna dayali Sirket bilanco kompozisyonundan
farkllasan feminat yapisi geregi yapilan ayrn degerlendirme kapsaminda, yatnmci mutabakati ve SPK onayiyla &telenen yeni vade tarihi
(13 Subat 2017), gerceklestirilen kismi 6demelerle gdsterilen niyet bildirimi ve KDV alacagi tahsilatlarindaki kamu iradesinin etkisi hususlan
dahilinde, ‘BB+ (Trk)’ olarak asagdi yonlU revize edilmisfir.

Halka acik ortaklk yapisinda kontroll elinde bulunduran TANRIVERDI aile bireylerinin ihfiyac halinde finansal giclerinin yeterliligine bagl
olarak uzun vadeli likidite veya &z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve ayrica etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip
olduklar bilgi ve kanaatine ulasiimistir. Sektoére iliskin yasal dizenlemeler ile birlik ve kamu kurumlar yapillanmalariniigeren sistematik destek
seviyesi de dikkate alindiginda, Sirketin Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde (3) olarak olusmustur.

Aynca, JCR Eurasia Rating olarak, ortaklarndan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, Sirketin uzun faaliyet
gecmisi, giglU &z kaynak seviyesi, sUrekli orfan artan faaliyet hacmi ve muUsteri portféyU, halka acgik sirket statisinin yarattigi nispeten
yUksek seffaflk ve kurumsal ydonetim uygulamalar uyum seviyesi ile deneyimli ve kalifiye insan kaynaklar dikkate alindiginda, piyasa
etkinligini ve muUsteri portféyUnU korumasi kaydiyla Ustlendigi yOkimlUlUkleri ydnetebilecek yeterli ydonetim deneyimine ve altyapiya sahip
oldugu kanaatine ulasiimistr. Diger yandan, KDV iadesi tahsilatlarinda yasanan gecikmeye ve finansman saglayici kurumlarn degisen
piyasa sartlan kapsaminda farklilasan risk istahlan kapsaminda olusan likidite sikisikligr sonucu vade tarininde itfasi gergeklestirilemeyen
borclanma araci kapsaminda, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, TGS Dig Ticaret A.§.'nin Orfaklardan Bagimsiz Notu (BC) olarak
olusmustur.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun hitp://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analisti
Sn. Gokhan IYIGUN ile iletisim kurulabilir.
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