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JCR Eurasia Rating, “Usak Seramik Sanayi A.S$.”’ni ve “Planlanan Tahvil ihracinin Nakit Akimlari”ni” ulusal ve uluslararasi diizeyde yatirim yapilabilir kategoride degerlendirerek, Uzun Vadeli
Ulusal Notu’nu ‘BBB (Trk)’, Kisa Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A-3 (Trk)’, s6z konusu notlara iligkin gériinimlerini ise ‘Stabil’ olarak teyit etmistir. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci
Para ve Yerel Para Notlari ‘BBB-’ olarak belirlenmis olup diger notlarla birlikte detaylari agagida gosterilmistir:

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

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

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-3 (Trk) / (Stabil Gériiniim)
Desteklenme Notu : 3

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : BC

1972 yilinda temelleri atilan, duvar karosu, yer karosu, bordiir, dekor ve porselen uretimleri faaliyetlerini ve ticaret agini 40’dan fazla ulkeye yapilan ihracat kanaliyla arttirarak bir dinya
markasi olmayi hedefleyen Usak Seramik, 2004 yilinda yapi malzemeleri ve ingaat sektorinde faaliyet gosteren Tanislar Grubu’nun biinyesine katiimistir. Bugilin 8 sirket ve 13 markasiyla
seramik ve granit Uretimi alaninda uluslararasi 6lgekte hizmet veren Tanislar Grup ise bunyesindeki Usak Seramik, SeramikPark, Albinno, Granitta Favoritta ve Marmara Usak seramik A.S
gibi marka ve kuruluslariyla yerel ve uluslararasi alanlarda énemli bir rekabet glct kazanmistir. Usak Seramik , son yillarda genis butge ayirdigi teknolojik yatirimlarla, triin yelpazesini
cesitlendirmekte, kaliteli malzeme ve modern tasarimlari ile yurtiginde ve yurtdiginda 40’dan fazla ulkeye ihracat yaparak rekabetgi ve teknolojik alt yapilara sahip gliglii bir marka olarak
sektordeki konumunu gliglendirmektedir.

Endustriyel Gretimi ve ticarilesmesi 1950'li yillardan itibaren baslayan Turkiye Seramik sektoriiniin sahip oldugu kapasite ile dinya tretiminin %4’lGne, Avrupa Uretiminin ise %12’si civarina
ulagmistir. En temel ayirt edici 6zelliginin ithal tiretim girdi maliyetlerinin dusiik oldugu seramik sektoriniin kiresel dizeyde genel konjonkttrle etkilesim glict oldukga yliksek olup, gelecek
gorinimdi ise pozitiftir.

Basta ABD, Almanya, italya ve Kanada olmak iizere faaliyetlerini diinyanin bircok ilkesinde siirdiiren Usak Seramik, yiiksek iiretim kapasitesi, deneyimli yénetim kadrolari ve etkin pazarlama
faaliyetleriyle sektérden pozitif yonde ayrnigmistir. Ayrica son dénemlerde, insaat sektériinde artan kentsel donusiim projelerine paralel olarak yiikselen konut talepleri ile seramik
sektoriinde avantaj yaratmaya devam etmektedir. Yarattigi 6nemli koleksiyonlariyla trtin cesitliligi saglayan ve hammadde kaynaklarina ulagim kolayliklarinin desteklenmesiyle avantaj
saglayarak genis pazar payina sahip olan Usak Seramik, her gegen giin yenilenen AR-GE faaliyetleri ve Turquality alaninda sagladiklari son gelismelerle markalasma destegi tesviklerinden de
yararlanarak seramik sektortinde farklilasmaya devam etmektedir.

Satislarin maliyetinin yiksekligi ve satislar igindeki payinin yukari yonlu seyri, yikselen politik riskler neticesinde faiz oranlarinda ve kurda yasanan volatilite sonucu maruz kalinan yiksek
oranda olusan finansman giderlerinden dolayi asagi yonli ivmelenen karlihgin mevcut 6z kaynak seviyesini agagl yonlu baskilamasi ve buna paralel olarak borgluluk gostergelerinin yukar
yonli ivmelenmesi ve sektoriin genelinde ihracat islemlerinin TL diginda gergeklesmesi sonucu yabanci para déviz pozisyonlari karlilk tzerinde bir baski potansiyeli olustursa da; nakit ve
benzeri varliklarin bilango igindeki dusuk seviyesine ragmen Sirket’in bilangosunda &nemli yer kaplayan stoklarin nakde dénisim hizinin ve alternatif finansman kaynaklari yaratma
yonuinden yerel para Uzerinden planlanan tahvil ihracinin likidite ihtiyacini rahatlatmasi ve fonlama cesitliligi saglamasi, yaygin pazarlama agi ve dagitim kanallariyla son teknolojiye
uyarlanmis yatirimlarin tamamlanmasinin Sirket’in yukumluliik risk oranlarini agagi yonlu baskilayarak finansal yapisina olumlu katki saglayacagi 6ngérilmektedir.

1990 yilindan beri hisselerinin belli bir kismi halka agik olan firmanin, yenilemeler harig teknolojik yatirimlarinin biyiik bir kisminin bitirilmis olmasi sebebi ile finansman gideri tizerinde
yarattigi baskinin 2015 yilinda ortadan kalkmasi ile birlikte karliik performansi tzerindeki baskinin da hafifleyecegi, ilave kar Uretecegi ve bu sekilde sirket degerinde artig olacag
dustnilmektedir. Bununla beraber, kontrol giictini elinde bulunduran tiizel ortak’ Tanser Seramik Sanayi ve Ticaret A.S./nin yarattigi pozitif sinerji ve ana ortaklik yapisinin destekleme
glicinun yaratmis oldugu blylme olanaklari, tecriibeli yonetim kadrolarinin varligi ve ileriye yonelik buyime planlamalarinin gergeklesme kabiliyetinin yiiksek oldugu kanaatiyle Sirket’in
uzun ve kisa vadeli gorinimniin ‘Stabil’ olarak belirlenmesinde ana etkenler olmustur.

Hisselerinin gogu halka agik olmakla beraber, ortaklik yapisinda kontrolu elinde tutan tiizel kisilik “Tanser Seramik Sanayi ve Ticaret A.$.” ‘in ve nihai gergek kisi Durmus TANIS ve TANIS
Ailesi’nin ihtiya¢ duyulmasi halinde “Usak Seramik Sanayi A.S.” ‘ye finansal guglerinin yeterliligine bagli olarak uzun vadeli likidite ve 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve etkili
operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklari dikkate alinarak Sirket’in Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde (3) olarak teyit edilmistir.

Ote yandan JCR-ER olarak, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, sirketin mevcut 6z kaynak seviyesi, biiyiime oranlari, artan satis hacmi, igsel kaynak
yaratma kapasitesi, dusuk seviyedeki sorunlu alacaklarinin aktif kalitesine olumlu etkisi, sermaye yapisi, pazar gesitliligi, ulagsmis oldugu piyasa bilinirliligi, piyasalarda ve faaliyet ortamindaki
mevcut riskler dikkate alindiginda, mevcut misteri tabanini ve piyasadaki etkinligini korumasi ve makroekonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda ustlendigi
yukimlultkleri yonetebilecek altyapiya ulastigi dustintilmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde, Sirket’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu (BC) olarak teyit edilmis olup,
yeterli seviyeyi isaret etmektedir.
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