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Istanbul, 25 Kasim 2014 - YDA insaat Sanayi Ticaret A.S.’nin (kisaca YDA) Uzun Vadeli Kredi
Derecelendirme Notu TR AA Kisa Vadeli Kredi Derecelendirme Notu TR Al ve goriiniimii pozitif olarak
belirlenmigtir. Kredi notu, YDA nin ingaat sektoriindeki konumunu ve bugiine kadar tamamlams oldugu
projelerdeki basarisin1 yansitmaktadir. Bu notlar ayn1 zamanda, YDA nin giiglii finansal yapis1 ve yliksek karliligi
sayesinde Ozkaynaklarim arttirmadaki basarisi ile desteklenmektedir. YDA nin giiclii finansal yapisini olusturan
temel faktorler arasinda giiclii isletme sermayesi ve yiiksek likidite diizeyleri 6ne ¢ikmaktadir. YDA, kamu
ihalelerinde aranan 6n-yeterlilik kriterlerine sahip olma politikas: c¢ercevesinde bu giiclii yapinin korunmasina
onem vermektedir. Goriiniirde, YDA’ ’nin bu kadar ¢ok projeyi aym zamanda yiiriitebilmesindeki bagar1 biiyiik
Olciide i¢ kontrol sisteminin etkinligi sayesinde saglanmaktadir. Aym zamanda, dogru ortaklar1 ve taseronlari
secebilme yeteneginin de pay: vardir. Insaat gibi oldukca riskli sayilabilecek sektorlerde faaliyet gdstermekle
birlikte YDA sektor risklerini en aza indirecek stratejiler gelistirmis, risklerini ¢esitli sektorlere ve faaliyet
alanlarma yayarak gelir kaynaklarimi c¢esitlendirmistir. Firma insaat sektoriinden operasyonel varliklarin
isletmesine gecen Oncii sirketlerden olup; halen isletilmekte olan Dalaman ve Aktau Uluslararasi Havalimanlari
ile Kayseri, Konya ve Manisa Sehir Hastaneleri’nin 2017 yili sonuna kadar devreye girmesi ile birlikte Firma
toplamda 5 operasyonel varlig1 yonetir hale gelecektir.

1993 yilinda ingaat taahhiit isleri yapmak amaciyla Hiiseyin Arslan ve Ciineyt Arslan tarafindan Ankara’da
kurulan firmanin faaliyet gegmisi, 1975 yilinda kurulan aile sirketi AKSA Insaat firmasina dayanmaktadir. Arslan
kardeslerin her ikisi de ingaat miihendisi olup, genis vizyonlar1 sayesinde sirketi bugilinkii giiclii konumuna
getirmislerdir. YDA, yurti¢inde ve yurtdisinda Yap-islet-Devret ve Kamu Ozel Ortakligi modellerini kullanarak
havaalanlar1 ve saglik kampiislerini hayata gecirmesinin yam sira, yatirim projeleri, yiiksek teknolojik binalar,
endiistriyel tesisler, ¢imento fabrikalari, altyap: projeleri, yiiksek kath binalar, toplu konut projeleri, is merkezleri,
hastaneler, okul kompleksleri, liiks konutlar, villalar ve gayrimenkul gelistirme projeleri de ger¢eklestirmektedir.

Firma, insaat & taahhiit ve gayrimenkul gelistirme sektdriiniin disinda bagl ortakliklar1 ve igtirakleri araciligiyla
havacilik, elektro-mekanik, madencilik, enerji, tarim ve hayvancilik, akilli (dijital) reklam hizmeti, saglik ve
sigortacilik sektdrlerinde de faaliyet gdstermektedir. Halen YDA’ nin yurtiginde ve yurtdisinda devam eden 28
projesi bulunmaktadir. Devam eden projelerin bir kismi sadece YDA tarafindan yiiriitiiliirken, bir kismi da diger
ingaat sirketleri ile kurulan ortakliklar vasitasiyla yiiriitiillmektedir. Firmanin kurulusundan bu yana yurtiginde ve
yurtdiginda tamamlanan projelerin toplam is hacmi 5,5 milyar dolar tutarma ulagmustir. Sirketin oniimiizdeki 5
yilda gercgeklestirmeyi planladigi yatirim ve taahhiit projelerinin degeri ise 4,9 milyar dolardir. 2015 yilinda duran
varliklar kalemine ingaatina baslanmis olan Kayseri Hastanesi ve insaati baslayacak olan Konya ve Manisa
Hastaneleri ve Dalaman i¢ Hatlar Terminali’nin girmesi ile firmanin konsolide aktif biiyiikliigii 86% biiyiiyerek
3,2 milyar TL’ye ulasacaktir. S6z konusu insaatlarin 2017 yilinda tamamlanmasi 6ngériilmekte olup firmanin
konsolide aktif biiyiikliigiiniin 2018 yili sonu itibar1 ile 5,7 milyar TL’ye, konsolide satiglarimin ise 3,5 milyar
TL’ye yiikselmesi ongoriilmektedir.

2011 yilindan itibaren IFRS kapsaminda konsolide bazda bagimsiz denetim raporu hazirlatan YDA’ nin 2013 yili
sonu konsolide aktif bitylikliigii 1,4 milyar TL ye ve briit satislar1 1,2 milyar TL’ye ulasmis, 2008 yilindan beri
istikrarl bir bilylime gostermistir. 2011-2013 yillarinda biiyiime ve kar artis1 agisindan basarili bir donem gegirmis
olan YDA, 2013 yili net karim bir 6nceki yila gore %25,5 artigla 119 milyon TL’ye yiikseltmistir. 2013 yilinda
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faiz ve vergi 6ncesi karm ise %30 arttirmus ve toplam borglarmin %44,3’{i kadar FAVOK elde etmistir. YDA,
oniimiizdeki 5 y1llik siiregte ortalama %14 faaliyet kar1 marj1 ve %17 FAVOK marji ile faaliyetlerini siirdiirmeyi
hedeflemektedir.

Firmay1 sektoriinde giiclii kilan 6zelliklerinden biri hem altyapir hem iistyap: insaat islerinde deneyimli sayili
sirketlerden biri olmasidir. Devam eden ¢ok sayida projesi olmasindan dolayi, toplu alim yaparak daha ucuz ham
madde temin etmekte ve maliyet optimizasyonu yaparak proje karliligini arttirmaktadir. Firmanin bir diger gii¢lii
ozelligi bir havalimaninin hem tasarimini, hem ingaatim1 hem de igletmesini yapabilecek sayili sirketlerden biri
olmasidir. Faaliyet konusunda yetkin bir kadro ile yonetilen YDA’ ’nin kurumsallagsmaya yeni baslamis olmasi
kredi notuna olumsuz etki yaparken, konularinda uzman ve giiclii yonetim kadrosunun varhigr ve sirket
sahiplerinin gerektiginde sirkete mali destekte bulunma giicii dengeleyici unsur olarak degerlendirilmistir.

2014 yilinda alinan ihaleler ve devam eden projeler bor¢/dzkaynak orani {lizerinde baski yaratmasinin yaninda
yiitksek bilanco dis1 ylikiimliiliikler olmasi firmanin genel risklilik diizeyini arttirmaktadir. Ancak, projelerin uzun
vadeli proje finansman kredisi ve uzun vadeli tahvil ihracit kapsaminda saglanmig/saglanacak olmasi, firmanin
finansman kaynaklarma kolaylikla ulasabilmesinin yam sira, projelerin artan oranda yiiksek nakit ve kar iiretecek
olmas1 da dengeleyici unsur olarak degerlendirilmistir.

YDA’ya emsal teskil edebilecek biiytikliikteki sirketlerin verileri kamuya acik olmadigindan ve 6zel kaynaklardan
da temin edilemediginden, bu ¢alismada emsal grubu karsilagtirmalar1 yapilamamistir. Bu itibarla derecelendirme
notuna esas teskil eden goriigler sektdriin temel 6zellikleri ve riskleri ile YDA’ nin son 3 yillik igletme ve finansal
performanst temel alinarak ve kurumsal yonetim uygulamalari konusundaki beklentilerimiz c¢ergevesinde
yapilmistir. Bu standartlara gére sirketin giiclii ve zayif yonleri degerlendirilmistir.

YDA’nin Secilmis Finansal Gostergeleri (1000 TL)*

2011 2012 2013 Haz.14

Dénen Varhklar 714.830 1.025.260 1.113.815 1.400.287
Kisa Donem Ticari Alacaklar 199.687 274.199 276.148 208.356
Stoklar 162.921 260.345 278.685 439.870
Duran Varhiklar 230.569 280.753 272.464 321.306
Aktif Toplan 945.399 1.306.013 1.386.279 1.721.593
Varliklardaki biiyiime (%) - 38,1 6,1** 24,2
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 424.264 494.086 475.445 849.908
Finansal Yiikiimliilikler 51.939 76.436 115.010 325.123
Mliskili Taraflara Borglar 21.805 15.720 76.427 202.600
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 304.968 492.177 484.626 439.038
Finansal Yiikiimliiliikler 105.441 247.926 307.179 249.871
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 52.736 58.043 77.041 62.399
Ozkaynaklar 163.430 261.707 349.168 370.249
Briit Satislar 929.594 1.306.207 1.204.509 403.656
Satislardaki Biiyiime (%) - 40,5 -7, 8%* 1,3
Faaliyet Kar1 / Zarar1 121.070 128.767 190.639 42.300
Vergi Oncesi Kar / Zarar 82.623 108.242 146.609 27.438
Net Kar / Zarar 57.565 94.422 118.506 24.235

*Veriler Konsolide IFRS raporundan temin edilmistir.
**Biiyiimenin sinirli kalmasi ve satiglardaki kiiciilme IFRS’de istiraklerin muhasebelestirilmesine yonelik ilke degisikliginin
bir sonucu olarak kontrol edilmeyen istiraklerin muhasebelestirilmesinde kismi konsolidasyon yonteminin birakilip 6zkaynak
yonteminin kullanilmasindan kaynaklanmaktadir.
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