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Istanbul, 14 Eyliil 2017 — IC igtas Enerji Yatirim Holding A.S.’nin (kisaca IC Ictas Enerji veya Sirket) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A’ya, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR Al’e
yiikseltilmis, goriiniimii duragan olarak teyit edilmistir. Kredi notu, Sirketin yiiksek EBITDA marjlart ve yiiksek
verimlilikle ¢alisan elektrik iiretim santrallerini, 2014 yilinda yeniden yapilanmasinin ardindan gecgen 2 tam yilda
da koyulan hedeflerin iistiinde operasyonel ve finansal performans gostermesini ve bu performansi siirdiirecegine
iliskin kanaatimizi yansitmaktadir. Ana ortak IC Ictas Insaat Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (IC Ictas insaat) bagh
ortakliklarinin islettigi devlet garantili altyap: projelerinin IC Igtas Insaat’in nakit akismi ve karliligini son derece
olumlu etkilemesi ve gerektiginde Sirkete tam destek saglayacak gii¢ ve istegi notu olumlu etkileyen diger
faktorlerdir. Ote yandan TL’de yasanan deger kayb1, yabanci para cinsinden yiiksek finansal borglar olan IC ictas
Enerji’nin kur zararlarimi artirmaktadir. Kur zararlarinin etkisiyle artan zarar, 6zkaynaklarinin 6nemli Olgiide
gerilemesine neden olmustur.

Sirketin Sektordeki Gii¢lenen Konumu: IC Ictas Insaat tarafindan yapinu tamamlanan 8 HES IC i¢tas Enerji’nin
portfoyiinde yer almaktadir. Sirket ve Limak Yatirim Enerji Uretim Isletme Hizmetleri ve Insaat A.S. tarafindan
kurulan is ortakhigi Yenikoy Kemerkdy Termik Santrallerini (YKKK) 2.671 milyon ABD dolari 6zellestirme
bedeli ile Aralik 2014’te devralmistir. 2016’da diizenlenen Ozellestirme ihalesinde 864 milyon TL bedelle
kazanilan Kadincik I ve IT HES’leri ile birlikte portfoydeki HES sayis1 10’a yiikselmistir. Sirketin ortagi oldugu
toplam kurulu giicii 1450 MW olan santraller, Tiirkiye’nin 2016’da elektrik iiretiminin %1,7’sini karsilamustir.

Ana Ortak Tiirkiye’nin Lider Insaat Sirketlerinden: Ana ortak IC Igtas Insaat, 1969 yilinda kurulmustur. Yurt
i¢i ve yurtdisinda pek gok projeyi basartyla tamamlayan IC Igtas insaat’in baslica faaliyet alanlari altyap,
ulastirma, havalimanlari, enerji, iistyap1 ve turizmdir. Istanbul Bogazinin 3’{incii kopriisii olan Yavuz Sultan Selim
kopriisii insaatin1 IC Igtas Insaat’in %80 oraninda ortag: oldugu sirket (ICA Ictas Astaldi Ugiincii Bogaz Kopriisii
ve Kuzey Marmara Otoyolu Yatirim ve Isletme A.S.) 2016 yilinda tamamlamustir. Thale sartnamesi gergevesinde
ICA 2026 yili sonuna kadar 3’ ncii kopriiniin isletme hakkina sahiptir.

Aktifler Hizla Biiyiimeye Devam Ediyor: 2016°da Sirket aktifleri %57,6 biiyiiyerek 2.973 milyon TL’ye
yiikselmigtir. Sirket, bu bitylimeyi agirlikli olarak uzun vadeli yabanci para proje kredileriyle fonlayarak sagladig
igin kaldirag orani yliksektir. 2016°da bir taraftan olusan yiikksek donem net zarari Sirket 6zkaynaklarini diisiiriirken
diger taraftan 6zellestirme taksitleri ve kullanilan banka kredileri yiikiimliiliiklerini artirmigtir.
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Kur Zararmn Karhhk Ustiindeki Baskis:: Sirket 2016°da elektrik satis gelirlerini %39,7’lik biiyiimeyle 2.808
milyon TL’ye, briit karin1 %46,6’lik biiylimeyle 134,4 milyon TL’ye yiikseltmistir. Satig gelirlerini yiikseltmekte
sagladigi bu basariya ragmen YKKK’nin neden oldugu istirak zararlarindan paylar, yiiksek finansman ve
amortisman giderleri, Sirketin 2016 yilin1 448,6 milyon TL zararla kapatmasina neden olmustur. 2016’da kurlarda
meydana gelen artis nedeniyle Sirketin finansman giderleri 497,7 milyon TL’ye yiikselmigtir. Finansman
giderlerinin 239,7 milyon TL’lik boliimii kur farki zararlarindan olusmaktadir. Finansman giderlerinin artisindaki
temel faktor, uluslararas: finansal raporlama standartlarina gore 2016°da realize olan kur farki zararina, heniiz
vadesi gelmemis kredi borglarinin fiktif kur farki zararlarimin da (212 milyon TL) eklenmesidir.

Ortaklarin Giiglii Sermaye Destegi: IC Ictas Enerji 6denmis sermayesi son 2 yil iginde 1.226 milyon TL’ye
cikarilmigtir. Ancak 2016’da gergeklesen donem net zarari ve gegmis donem zararlarinin etkisiyle, 6zkaynaklar
2016°da %67,8 oraninda erimistir.

2017°de Meydana Gelen Onemli Gelismeler: Resmi Gazetede ilan edilerek vyiiriirlige giren KHK’yla,
ozellestirilen kamu kuruluslarinin Ozellestirme Idaresi Baskanligi'na (OIB) olan borglari, 2017 yili ile smirl
kalmak iizere 3,5338 TL sabit kurla ddenebilecektir. ilk 2’si 6denen YKKK’nin &zellestirme taksitlerinin
3’linciisiiniin 3,5338 TL kurundan Odenebilecek olmasi, YKKK’nin kur riskini onemli Ol¢iide azalacaktir.
Ozellestirme Yiiksek Kurulu karariyla, 6zellestirilen kurumlari devralan ve dzellestirme nedeniyle OIB’ye borcu
olan alicilara, bor¢larini 6 yili gegmemek kaydiyla yillik esit taksitlerle 6deme olanagi taninmuistir. Bu kapsamda
2017 ve 2018’de vadesi gelen son taksitlerin 2017-2022 déneminde 6 esit taksitle ddenebilecek olmasi, Sirketin
nakit akiglarinda ilave rahatlama saglayacaktir.

IC Igtas Enerji’nin Se¢ilmis Finansal Verileri (1000 TL)

2012 2013 2014 2015 2016

Donen Varliklar 128.777 98.058 73171 388.967 765.110
Kisa Dénem Ticari Alacaklar 3.995 1.522 9.213 153.761 245.637
Duran Varliklar 776.030 1.092.638 1.358.851 1.498.079 2.208.086
Maddi Duran Varliklar 659.764 910.521 1.023.038 1.141.480 1.104.764
AKktif Toplamm 904.807 1.190.696 1.432.022 1.887.046 2.973.196
Aktiflerdeki biiyiime (%) - 31,6 20,3 31,8 57,6
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 110.621 129.618 211.422 427.980 832.827
Finansal Yiikiimliilikler 24.821 47.903 88.007 169.880 342.095
[liskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 22.826 51.578 64.061 155.614 164.230
Uzun Vadeli Yikiimliliikler 556.807 790.923 824.370 1.127.493 2.033.581
Finansal Yikiimliilikler 531.162 781.652 823.719 1.125.921 1.451.681
[liskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 0 0 1 22 518.810
Ozkaynaklar 237.379 270.175 396.230 331.573 106.788
Net Satiglar 146.181 242631 626.526 2.009.820 2.808.185
Satislardaki Biiyiime (%) - 66 158,2 220,8 39,7
EBITDA* 1.628 28.546 11.451 -42.455 43.747
EBITDA2 (Istirak zararlar1 dikkate alinmadiginda) 1.628 34.320 14.295 112.423 190.835
Net Kar / Zarar -10.254 -96.720 -66.834 -335.794 -453.307

* EBITDA: Hasilat — Amortisman Giderleri Harig (Satiglarin Maliyeti - Operasyonel Giderler) +/- Diger Faaliyetlerden
Gelir/Gider Fark1

Not: YKKK’nin EBITDA hesaplamasinda dahil edilmeyen yiiksek amortisman giderleri ve kambiyo zararlar1 nedeniyle
olusan donem zarari, Sirketin konsolide gelir tablosunda EBITDA hesaplamasinda kullanilan “6zkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlarin zararlarindan paylar” hesabinda goriilmektedir. Bir bagka anlatimla YKKK’nin EBITDA hesaplamasinda kullanilmayan
yiiksek amortisman giderleri ve kambiyo zararlari, IFRS geregi IC ictas Enerji’nin EBITDA hesaplamasinda kullanilmaktadir.
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