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JCR Eurasia Rating,
Katmerciler Arag¢ Ustii EkKipman Sanayi ve Ticaret A.S. ve bagli ortaklarinin konsolide yapisini
ve Mevcut Tahvil ihraglarinin nakit akimlarini periyodik gézden gecirme siirecinde yiiksek

JCR Eurasia Rating, Katmerciler Arag Ustii Ekipman Sanayi ve Ticaret A.$. ve bagli ortaklarinin konsolide yapisini ve Mevcut Tahvil ihraglarinin nakit akimlarini periyodik gézden
gegirme sirecinde yiiksek derecede yatirim yapilabilir kategoride degerlendirerek Uzun Vadeli Ulusal Not ve gériinimiini “BBB+ (Trk)/Stabil” den “A- (Trk)/Stabil” seviyesine
yiikseltti, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci ve Yerli Para Not ve gériiniimlerini ise ‘BBB-/Stabil’ olarak teyit etti. Notlar ve detaylari asagida yer almaktadir. Katmerciler Arag Ustii
Ekipman Sanayi ve Ticaret A.$.’nin mevcut olan ve ilerleyen dénemlerde ihrag etmeyi planladigi tahvil/bonolarin geri 6demeleri yéniinde diger yukiamliliklerinden hukuksal
ve/veya teminatlandirma yonlerinden bir degisiklik veya ayricalik yaratiimamis oldugundan, Sirketin ttzel kisiligi igin verilen notlar tahvil ihraglarini da temsil etmektedir.

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu . BBB-/ (Stabil gorintm)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- /(Stabil gériiniim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu . A-(Trk) / (Stabil gorinim)
Uzun Vadeli Ulusal ihrag Notu o A-(Trk)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu . A-3/(Stabil gorintm)

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

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-1(Trk) / (Stabil gérintim)
Kisa Vadeli Ulusal ihrag Notu . A-1(Trk)

Desteklenme Notu 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu . B

Arag Uistii ekipman Gretimi sektdriinde faaliyet gésteren Katmereciler, (iretimini 30 yili askin siiredir izmir’de bulunan merkezinde siirdiirmektedir. Muhtelif itfaiye araglari, damperli
kamyon, tanker, yuk tasiyicilari, toplumsal olaylara miidahale araci (Toma), vidanjor, kurtarici, yol ve gevre temizlik makineleri gibi 6zellikle yerel yonetimlerin ve kamu
kuruluglarinin kullanimina yonelik olan 6zellestirilmis araglardan olusan ve 30’dan fazla gesitte triinden olusan lriin gamina sahip olan Sirket, tiretim kapasitesini gelistirmek ve
savunma sanayii alanindaki biyimesini desteklemek amaciyla Ankara’da gergeklestirdigi ilave fabrika yatirimini 2016 yili Agustos Ayinda tamamlamistir. Yurtiginde kamu
kuruluglari tarafindan agilan ihaleler vasitasiyla Tirkiye’de pazarinin Snemli oyuncularindan olan sirket, yakin cografyayi kapsayan etkin satis agi ile yurtdisina da 6nemli tutarlarda
ihracat gergeklestirmekte olup, mevcut is imkanlarini ve retim yetkinlerini artirmak amaciyla uluslararasi isbirliklerinden de faydalanmaktadir. Katmerci Ailesinin hakim ortagi
konumunda oldugu Sirket 2010 yilinda halka agilmis olup, hisselerinin bir bolim halen Borsa Istanbul (BIST) da islem gormektedir.

Gegmis donemlerde cirosunun 6nemli bolimund yurtdisi satiglar vasitasiyla yaratan Sirket’in yurt igi gelirleri 2015 yilinda ylksek montanl yurtigi ihalelerin etkisiyle 6ne ¢ikmistir.
Bununla birlikte, is hacmini istikrarli olarak artiran ve kisa yabanci para pozisyonunun biylk 6l¢tide kapatiimasi sayesinde kur riskini 5nemli 6lglide dustiren Katmerciler’in satig ve
karhligi 2015 yilinda dikkat gekici 6lgtide artmistir. Sirket’in kazanmis oldugu ihalelerin biyukligu, Gretim kapasitesinin artiriimasina donik yatirmlar ve yaygin ihracat agi goz
onine alindiginda, Grubun satig trendinin ve karlilik performansinin ilerleyen dénemlerde de siirdiriilmesi beklenmektedir. Milli Savunma Bakanligi tarafindan verilen ‘Giivenli
Tesis’ ve ‘Uretim izni’ sertifikalarina sahip olan ve 6nde gelen arag iistii ekipman ve savunma sanayii tedarikgisi firmalar ile stratejik ishirligi olusturulmasi kapsaminda gériismelerini
strdlren Katmerciler'in izleyen dénemlerde katma degeri yliksek araglarin tretimine ve devlet tesviklerinden yararlanacak olan Ar-Ge tesisinin katkisiyla karlilik odakh biyime
planlarina devam etmesi 6ngoérilmektedir. Yabanci kaynaklarin bilango igindeki yiiksek payi not edilmekle birlikte, mevcut ve beklenen igsel kaynak yaratma gicl dikkate
alindiginda Sirket’in borg servis kapasitesinin makul bir gérintim arz ettigi distintilmektedir.

Arag Usti ekipman sektdri otomotiv yan sanayisi igine dahil edilmekle birlikte, sektoriin dinamikleri esas olarak kamu kuruluslarinin ve yerel yonetimlerin ihtiyaglari dogrultusunda
gelisim gostermektedir. Katmerciler’in ihracat kanallari igerisinde pay sahibi olan Ortadogu ve Afrika Ulkelerindeki siyasal, ekonomik ve yasal riskler ile bu ulkelerin Tirkiye ile
iliskilerindeki sorunlar, baskilanmis durumdaki kiiresel ekonomik biiyime goéruntisi, uluslararasi faaliyet gosteren otomotiv sirketlerinin rekabetgi baskilari, otomotiv sanayinin
alt dali olan arag Ustl donanim sektoriiniin temel riskleri olarak devam etmektedir. Sirketin agirlikh olarak yurtici ve yurtdisindaki kamu kuruluglarindan olusan musteri portféyu,
sirket gelirlerinin 8nemli élgiide kamu biitge gelismelerine, maliye politikalarina, kamunun makine parkini degistirme kararlarina ve 6deme aliskanliklarina bagimli kilmaktadir. Ote
yandan, yerel yénetimlerin hizmet kalitesini artirma yontindeki girisimlerinin yani sira Avrupa merkezli bir standartlar biitlini olan ADR diizenlemeleri uyarinca tehlikeli madde
tasiyan tankerler vb. araglarin yenilenmesi ihtiyaci sektor igin 6nemli bir blyime potansiyeli barindirmaktadir. Ayrica, Katmerciler’in son yillarda Griin gamina kattigi savunma
sanayisine yonelik muhtelif arag ve personel tasiyicilara olan talebin de 6niimiizdeki dénemlerde artarak devam etmesi beklenmektedir.

Katmerciler'in etkin ihracat kanallari ve karsi taraf riski gérece sinirli olan kamu ihaleleri ile desteklenen is hacmi, karlik odakl bilytime stratejisi ve yiiksek katma degerli tirtinler
gelistirilmesine yonelik yatirimlari ve giclii yurtigi pazar payinin yani sira, kisa yabanci para pozisyonunun sinirlanmasi ve giigli karlilik oranlari elde edilmesi Sirket’in “A- (Trk)”
olarak yukari yonli revize edilen Uzun Vadeli Ulusal Notunun temel dayanaklarini olusturmaktadir. Grubun yurtici ve yurtdisindan temin ettigi hammaddelerin maliyetleri ve kur
hareketleri ile iliskileri, bilangonun doviz pozisyonu, ihracat bazli gelirlerin toplam satis gelirleri icindeki payi ve izleyen donemlere iligkin projeksiyonlar dikkate alinarak
Katmercilerin Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci ve Yerel Para Notlari ise tlke notlari olan ‘BBB-’ diizeyinde belirlenmistir. Sirketin ihracat bazl gelirlerinin stirdrdlebilirligi, muhatap
tlkelere yonelik risklerin gelisimi, savunma sanayisi alanindaki yatinmlarinin geri déntis performansi, agirlikli olarak kamu etkinligindeki yurtigi talebin devamlihgi, yabanci
sirketlerle kurulmasi planlanan ortakliklarin durumu ve mevcut karliik oranlarinin seyri izleyen dénemlerde not ve goriniimlerin yeniden degerlendirilmesi agisindan takip
edilmeye devam edilecektir.

Katmerci Ailesinin, Grubun kar yaratma kapasitesi, is hacmi, gerceklestirilen yatirimlar ve sektérde uzun yillardir faaliyet gostermesi dikkate alinarak, Gruba finansal destek
saglayacak mali glice sahip oldugu goérisu edinilmis olup, kurucu ve hakim hissedar konumundaki Katmerci Ailesinin Grubu ihtiyag halinde destekleme arzusuna haiz oldugu
dusunulmektedir. Bu kapsamda, Katmerciler Grubu’nun ‘Desteklenme Notu’, yeterli dlizeyi isaret eden (2) kademesinde degerlendirilmistir. Diger taraftan, Katmerciler Grubu’nun
ustlendigi yuktmluliikleri kendi kaynaklariyla karsilama yetenegini gésteren ‘Ortaklardan Bagimsizlik Notu’ ise; i¢sel kaynak yaratma glcu, yabanci kaynaklarin yapisi ve bilango
icerisindeki agirligi, mevcut likidite diizeyi ve izleyen donemlere iliskin beklentiler de dikkate alinarak kategorisinde ‘yeterli’ diizeyi isaret eden (B) seviyesinde teyit edilmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analistlerinden Sn. Ozan SIVAClI ile iletisim
kurulabilir.
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