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Onceki Not:
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Istanbul, 14 Arahk 2022 — Akfen Holding A.S.’nin (kisaca Akfen Holding, Sirket veya ortakliklari ile birlikte
Grup) Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR AAA, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu
TR Al ve goriiniimii duragan olarak teyit edilmistir. Grup, yatirnmlarindaki ¢esitliligin yani sira, strateji belirlemede,
karar almada ve bunlarin uygulanmasindaki basarisiyla giiglii mali yapisini korumaktadir. Yiksek likidite, giiglii
Ozkaynak ve diisiik diizeyde kaldira¢ orammnin yam sira is gelistirme konusundaki deneyimi, bilgi birikimi,
uluslararasi finansal kuruluslarla ve alaninda deneyimli sirketlerle kurdugu ortakliklar kredi derecelendirme notlarim
belirleyici temel faktorler olmustur.

Sirket Profili: Temelleri 1976 yilinda Hamdi Akin tarafindan atilan Akfen Holding, faaliyet gdsterdigi pek ¢ok
sektorde Tiirkiye nin 6nemli yatirim holdinglerinden birisidir. Bugiine kadar ¢esitli alanlarda, 6zellikle havaalanlar
ve limanlarda, ara¢ muayene, isletme imtiyaz haklar s6zlesmeleri ¢ergevesindeki 6zellestirme siireglerinde basari
gOstermis olup, havalimani yonetimi ve operasyonlari, altyapi ve iist yap:1 ingaati, Hastane PPP, deniz limam
isletmeciligi, deniz ulasimi, su dagitim ve atik su hizmetleri, kat1 atik yonetimi, enerji, madencilik, sigorta ve
reasiirans brokerligi, sehir otelleri, 6grenci yurtlari, ve gayrimenkul ve turizm alanlarinda yatirim yapmustir.

Akfen Altyap: ile Birlesme: Akfen Holding ile Sirketin cogunluk paylarina sahip bulunan (%89,49) Akfen
Altyapr’nin, tasfiyesiz ve bir biitiin (kiil) halinde birlesmesi islemi 21 Kasim 2021°de tamamlanmigtir. Birlesme
sonucunda bagl ortaklik olarak Akinis1t Makina, Akfen Danismanlik, Akfen Turizm, Akfen GPYS, Akfen Merter
ve BISS Savunma (yeni iinvan: BIZ Madencilik) ve finansal yatirrm olarak Travelex ve Tepe Akfen Reformer
sirketleri devralinmistir. Ayrica, Akfen Holding’in daha 6nceden %48,81 pay sahibi oldugu ve 6zkaynak yontemiyle
muhasebelestirilen istiraki Akfen Insaat’taki pay1 %100 olmus ve sirket bdylece artik bagh ortaklik oldugundan
finansallar da tam konsolide edilmistir. Bu kapsamda, 2020 finansallari, birlesme raporlama déneminin basi
itibartyla gerceklesmis gibi, yeniden diizenlenmistir. S6z konusu birlesme neticesinde; Akfen Insaat’in bagh
ortakliklari olan, Isparta Sehir Hastanesi, Eskisehir Sehir Hastanesi, Tekirdag Sehir Hastanesi, Hacettepe Teknokent,
Ayr1 Gayrimenkul, Zeki Ingaat da Akfen Holding’in dolayli bagli ortaklig1 haline gelmistir. S6z konusu birlesme
sonrast Akfen Holding, 30 Haziran 2022 itibartyla dogrudan 10 adet bagli ortakligi, 5 adet istiraki ve 4 adet finansal
yatirimi bulunan 33 milyar TL aktif biiyiikliigline sahip bir yapidadir.

Akfen GYO ve Acacia Madencilik’te Hisse Satis1: Akfen Holding, istiraki olan Akfen GYO A.S’nin toplam
sermayesinin %9,99’una tekabiil eden paylarmi, Akfen GYO’nun mevcut devam eden projelerine ilave olarak
ontimiizdeki donemde yeni gelistirecegi gayrimenkul projelerinin finansmaninda kullanilmasi amaciyla, 481 milyon
TL bedelle 2022 Kasim ayinda satmigtir. Bu satis sonrasinda Akfen Holding’in Akfen GYO sermayesindeki pay1
%13,94’¢ diigmiistiir. Ayrica, Akfen Holding’in Acacia Madencilik’te bulunan ve bu sirketin toplam sermayesinin
%4,5’ini olusturan paylart Temmuz 2022°de Bacaci Uluslararasi Ticaret Yatirimlari ve Yonetim A.S.’ye
devredilmistir. S6z konusu devir sonrasinda Akfen Holding’in Acacia Madencilik sermayesindeki pay1 %25,5
olmustur.

Yenilenebilir Enerjide Karhihk Siiriiyor: Akfen Holding’in enerji sektoriindeki yatirimlarindan Akfen
Yenilenebilir Enerji (AYE) bugiin itibariyle; 235,7 MW Hidro Elektrik Santrali (HES), 121,4 MW Giines Enerjisi
Santrali (GES) ve 348,9 MW Riizgar Enerjisi Santrali (RES) olmak iizere toplam 706,0 MW kurulu giicle
faaliyetlerini siirdiirmektedir. AYE, 2021 yili sonunda yatirimlarin tamamlanmasi ve kurulu giiciiniin 706 MW’a
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ulagmas1 sonucu 404,7 milyon TL net kar elde etmistir. Boylece AYE, Akfen Holding’in 6zkaynak yontemiyle
degerlenen yatirrmlaridaki karlara 273,0 milyon TL Katkida bulunmustur. Ulkemizde 2021 yilinda yasanan kuraklik
AYE’nin HES iiretimlerinin y1l i¢inde azalmasina sebep olurken, RES ve GES iiretimindeki artiglar sonrasi toplam
iretimdeki genel daralma %2,5 ile sinirli kalmistir. Bu durum, Sirket’in yenilenebilir enerji yatirimlarindaki portfoy
¢esitlendirmesinin iklimsel degisikliklere karsi sagladigi korumanin da bir gostergesi olmustur. Bununla birlikte
AYE 2022 ilk yaris1 sonunda, gegtigimiz yilin ilk yarisina gore iiretimini %8,0 arttirarak 1.003 GWs’e ulagmistir.
AYE’nin Haziran 2022 sonunda toplam varliklar1 896 milyon USD olup, ayni tarih itibariyle cirosunu %9,0 artigla
85 milyon USD’ye ve FAVOK ’iinii %11,0 artisla 67 milyon USD’ye yiikseltmistir. Akfen Yenilenebilir’in {iretim
tesislerinin biiyiik bolimii YEKDEM?Y’den faydalanmaktadir. YEKDEM sartlar1 uyarinca Akfen Yenilenebilir’in
irettigi enerjide, tesislerin faaliyete gegmesinden itibaren 10 yil boyunca doviz kuruyla fiyatlanan ve daha 6nce
belirtilmis fiyatlar lizerinden alim garantisi mevcuttur. Gelirlerindeki bu 6zellik nedeniyle AYE’nin éniimiizdeki
donemlerde yiiksek miktarlarda kir yaratmasi beklenmektedir. AYE’nin sermayesinde giincel olarak Akfen
Holding’in pay1 %66,91, EBRD’nin pay1 %17,10, IFC’nin pay1 ise %15,99 dur.

Madencilikte Basarihi Performans: Acacia Madencilik’in Kastamonu ilinin Hanoénii ilgesinde bulunan tesisinde
islenen bakir 2021 yilinda %4,0 artigla 1,9 milyon tona, bakir konsantre iiretimi ise yine ayni oranda artigla 105 bin
tona ulagmistir. Ayrica 2021 yilinda yiikselen bakir fiyatlari neticesinde cirosu %41,0 artigla 192 milyon USD’ye
FAVOK’ii ise %28 artisla 113 milyon USD’ye yiikselmistir. Acacia Maden’in 2022 Ekim ay1 sonunda isledigi
cevher %12,0 disiisle 1,4 milyon tona gerilese de, tenérdeki ve geri kazanimdaki artigla bakir konsantre tiretimi %36
artigla 110 bin ton olmustur. 2022 {iretiminin %70°1, 2023 tiretiminin %50’si ve 2024 {iretimini %17’si cari fiyatlarin
tizerindeki satis fiyatlariyla hedge edilmigtir. Satiglarinin tamamu ihracat gelirlerinden olusan Acacia Madencilik,
2022 y1li Haziran sonunda %62 artisla 113 milyon USD ciro ve %98 artisla 55 milyon USD FAVOK elde etmistir.

Akfen GYO’da Kéar Artisi: Yatirimlarinin biiyiik bolimii turizm sektdriinde yer alan Akfen GYO, Covid-19
pandemisi doneminde gelir kayb1 yasamasima ragmen 2021 yili sonunda cirosunu %133 artirmis ve 22 milyon
USD’ye yiikseltmistir. Bu dsnemde FAVOK %182 artisla 19 milyon USD’ye ulasmistir. Rusya ve Ukrayna arasinda
yasanan savag ve Rusya’ya uygulanan uluslararasi yaptirimlara ragmen hem Rusya ve hem de Tiirkiye
operasyonlarinda karliligmi arttiran Akfen GYO, 2022 Haziran sonunda bir dnceki yilin ayni dénemine goére
cirosunu %62 arttirarak 12 milyon USD’ye, FAVOK ’iinii ise %80 artisla 11 milyon USD’ye yiikseltmistir.

Diger Gelismeler: Akfen Holding’in %10 payla ortak oldugu ve bilangosunda finansal yatirim olarak yer alan
Mersin Liman Isletmeleri (MIP) Haziran 2022 itibariyle 175 milyon USD ciro ve 123 milyon USD FAVOK elde
etmistir. Ayrica, Akfen Holding 2022 Ekim sonu itibariyle MIP’den toplam 8,6 milyon USD temettii 6demesi
almistir. Akfen Holding tarafindan ihra¢ edilen 150 milyon TL nominal degerli tahvilin 8. ve son kupon 6deme
donemine iliskin 7,7 milyon TL tutarli TL faiz 6demesi ve 150 milyon TL vade sonu anapara 6demesi 4 Subat 2022
itibartyla yapilmistir. Grup, 17 Ekim 2022 tarihinde ihra¢ etmis oldugu 300 milyon TL nominal degerli 179 giin
vadeli finansman bonosu satigini basartyla tamamlamastir.

Birlesmenin Finansallara Etkileri: Akfen Holding ve Akfen Altyapi’nin birlesmesi tam konsolidasyon kapsamina
giren bagl ortakliklarin degismesine neden olmustur. Birlesme sonrasinda yeniden diizenlenen finansallara en biiyiik
etkiyi yapan dogrudan bagl ortaklik Akfen Insaat olmustur. Biinyesinde Tekirdag, Eskisehir ve Isparta Sehir
Hastanelerini bagl ortaklik olarak barindiran Akfen Insaat’m bu varliklari, Akfen Holding’in bilangosunda imtiyaz
sozlesmelerine iliskin finansal varliklar olarak yer almaktadir. S6z konusu tii¢ sehir hastanesi i¢in de isletme donemi
boyunca Saglik Bakanligi tarafindan yapilacak kira 6demelerinde yapilan yillik diizeltme ile enflasyon ve TL
devaliisayonuna kars1 koruma saglanmistir. S6z konusu hastanelerin imtiyaz sdzlesmesi boyunca tahsil edebilecegi
tutarlar her donem degerlenerek finansal tablolar icerisinde yer almaktadir. Nitekim 30 Haziran 2022 bilangosunda
degerleme artis1 2,8 milyar TL olmus ve toplam imtiyaz sozlesmelerine iligkin finansal varliklar 14,5 milyar TL ye
yiikselmistir. Birlesme sonrasinda Akfen Ingaat’in varliklar1 oldugu gibi yiikiimliiliikleri de Akfen Holding’in
finansallarinda biitiin olarak yer almaya baglamistir. Sadece sehir hastaneleri i¢in kullanilan déviz cinsinden proje
finansman kredilerinin toplam tutar1 629 milyon USD’dir. Akfen Holding’in 2022 ilk yaris1 sonunda toplam finansal
borcu 15,0 milyar TL olup, finansal borglarin aktiflere orant %45,6’dir. Bu finansal borglarm 13,3 milyar TL’si uzun
vadeli olup, borglarin vadeleri gelirlerle uyumludur.

! Yenilenebilir Enerji Kaynaklar1 Destekleme Mekanizmast
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Artan Karhlik: Birlesme sonrasinda Akfen Holding’in gelir tablosunda da degisimler meydana gelmistir. Ozellikle
artan finansal borglar faiz giderlerini arttirmakla birlikte doviz kredileri nedeniyle artan finansal kur farki giderleri
de dikkat ¢ekici maliyet kalemleri olmustur. Sirket’in, Haziran 2022’sonunda finansman giderleri igerisinde 469,0
milyon TL faiz ve 2,3 milyar TL kur farki gideri yer almistir. Sirket bu donemde 680 milyon TL’si kur fark: geliri
olmak iizere toplam 1,2 milyar TL finansman geliri de kaydetmistir. Diger yandan, hizmet imtiyaz sdzlesmelerinin
deger artis1 kalemi de gelir tablosunu etkileyen bir baska hesap kalemidir. S6z konusu kalemin deger artigi sonucunda
Haziran 2022 sonunda 2,8 milyar TL gelir kaydedilmistir. Sirket, 6zkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardan
895,6 milyon TL gelir saglamis ve 2022 yariyili sonunda 1,5 milyar TL net kar agiklamstir.

Yiiksek Likidite: Akfen Holding’in 30.06.2022 itibartyla 2,0 milyar TL nakit ve benzeri degeri olmakla birlikte,
ayrica likit varliklardan olusan uzun ve kisa vadeli finansal yatirimlarinin toplam degeri 2,2 milyar TL’dir. Akfen
Holding’in likit varliklarinin %99,9’u déviz cinsinden olup, son dénemde toplam bilangosu 7,5 milyar TL doviz
uzun pozisyondadir. Bu bilango yapisi Sirketi kur artiglarinin olumsuz etkilerinden korumaktadir. Grup’un Haziran
2022 sonunda net isletme sermayesi 2,8 milyar TL olup, cari oran1 2,3 ve likidite oran1 1,4 gibi oldukgca iyi
seviyelerdedir.

Giiclii Ozkaynaklar: Sirket’in 6zkaynaklar1 birlesmenin ve son donemde elde edilen net karin da etkisiyle Haziran
2022 sonunda 15,3 milyar TL’ye yiikselmistir. Ozkaynaklarinin aktiflerine oran1 %46,3 olup, kaldirag orani 1,2 gibi
diistik bir seviyededir. S6z konusu 6zkaynak biiytlikliigii Sirket’in gili¢lii mali yapisinin ayr1 bir gostergesidir.

Yeni Projeler ve Yatirnmlar: AYE’nin EPDK tarafindan onaylanmus, toplam 93 MW kurulu giice sahip 5 adet RES
portfoyli kapasite artis1 ve gelistirme asamasinda olup EPDK onaylari alinmig toplam 94,8 MW hibrit projesi
bulunmaktadir. Mevcut kapasite artirmu ve hibrit projeleri tamamlandiginda toplam kapasite 894 MW’a ulasacaktir.
Akfen GYO’nun Ségiitliigesme projesinin insaatina Haziran 2022 itibariyle baglanmigtir. Proje kapsaminda tren gari,
ticaret alani, viyadiik ve otopark insa edilecek olup, 2022 yili igerisinde hizmete agilmasi planlanmaktadir. Ayrica
Akfen GYO’nun Eyliil 2022’de Mugla ili, Bodrum ilgesi, Yalikavak Mahallesi'nde 22.197 m2 biiyiikliigiinde bir
arsay1 365 milyon TL bedelle satin almis olup, bu arsa tizerinde bir villa projesi gelistirmeyi planlamaktadir. Akfen
Insaat, Kasim 2022°de imzalar1 tamamlanan Hirvatistan/Zagreb’deki Sister of Mercy Hastanesi’nin Renovasyon ve
Yeniden Yapim taahhiit isine %60 is ortaklig1 paytyla baslamistir. Grup, faaliyet gosterdigi sektorlerde organik ve
inorganik biiylime firsatlarini takip etmektedir. Bu kapsamda &zellikle enerji, insaat, maden ve kamu-6zel sektor is
birligi yapisi altinda gerek Tiirkiye’de gerekse yurtdiginda ortaya ¢ikan yatirim firsatlarimi degerlendirmektedir.

Akfen Holding Secilmis Finansal Verileri (1000 TL)

2018 2019* 2020* 2021 2022/6

Donen Varliklar 2.261.418 3.068.205 3.328.028 4.692.609 4.847.173
Duran Varliklar 6.458.059 11.174.024 14.663.024 24.495.816 28.149.203
Aktif Toplami 8.809.477 14.242.229 17.991.032 29.188.425 32.996.376
Aktiflerdeki Biiyiime (%) 12,1 61,7 26,3 62,2 13,0
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 403.195 2.562.724 4.431.828 2.496.438 2.079.014
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 3.122.503 6.638.016 6.915.288 13.523.462 15.629.366
Ozkaynaklar 5.283.779 5.041.489 6.643.916 13.168.525 15.287.996
Net Satiglar 105.095 29.666 1.183.531 600.556  475.066inden
Net Kar / Zarar 622.324 481.051 47.470 2.760.688 1.499.277
EBITDA** 594.766 511.719 -239.159 927.015 439.225
Faiz Karsilama Orant (x) 2,7 3,6 -0,5 1,3 0,9
Toplam Yiikiimliiliikler/ C)Zkaynak x) 0,7 0,5 1,7 1,2 1,2
Ozkaynak / Aktifler (%) 60,0 67,9 36,9 45,1 46,3

*Akfen Holding ve Akfen Altyapi’'min birlesimi sonrasit 2019 ve 2020 bilangolar: birlesme etkileri yansitilarak yeniden diizenlenirken, gelir tablolarinda
yeniden diizenlenme sadece 2020 dénemi i¢in yapilmistir.

** EBITDA: Hasilat — Amortisman Giderleri hari¢ (Satislarin Maliyeti -Operasyonel Giderler) +/-Diger Faaliyetlerden Gelir/Gider Farki - Hizmet
Imtiyaz Sozlesmelerinin Gergege Uygun Deger Hesaplamasindan Kaynaklanan Deger Artiglar: (Grup yatirim holding oldugundan istirak satiglart,
temettii gelirleri, yatirim faaliyetlerinden gelir/giderler ve ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlardan kar/zararlar da EBITDA hesaplamasina dahil

edilmigtir.)
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