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Istanbul, 7 EKim 2016 — IC Ictas Enerji Yatirim Holding A.S. nin (kisaca IC I¢tas Enerji veya Sirket) Uzun Vadeli
Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR BBB+, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A2’ye
yiikseltilmis, gériiniimii duragan olarak teyit edilmistir. Kredi notu, Sirket’in enerji sektoriindeki gii¢lii konumunu,
deneyimli yonetim kadrolarin1 ve gerektiginde tam destek saglayacak gii¢ ve istegi olan ortaklarm varligim
yansitmaktadir. Yenikoy Kemerkdy Termik Santralleri’nin (YKKK) 2015 yilindan itibaren nakit akigi saglamalari
ve maliyetlere olumlu etkileri sirketin finansal yapisin1 giiclendirmistir. Ancak, sirketin yabanci para cinsinden
olan yiiksek finansal yiikiimliiliiklerinden dolay1 tasidig1 kur riski ve diisiik sermaye ve karlilik rasyolar kredi
notunu baskilamaktadir.

IC Enerjinin Sektordeki Konumu Giiclenmeye Devam Ediyor: 1998 yilindan beri enerji sektoriinde faaliyet
gosteren IC Igtas Enerji Grubu, IC Igtas insaat Sanayi ve Ticaret A.S (IC Igtas Insaat) ve IC Ibrahim Cecen Yatirim
Holding A.S. (IC Holding) ortakliginda Eyliil 2014’te Holding yapilanmasima gitmistir ve IC Igtas Enerji
kurulmustur. Haziran 2016 itibariyle, elektrik enerjisinin {iretiminden satigina kadar tiim asamalarinda faaliyet
gosteren sirketleri, dengeli portfoy yapisi, diisiik liretim maliyetli santralleri ve kurdugu giiglii ortakliklar ile IC
Ictas Enerji’nin dahil oldugu IC Enerji Grubu, Tiirkiye enerji sektoriinde konumunu giiglendirmeye devam
etmektedir. Haziran 2016 sonrasi portfoyiine kattigi Kadincik I ve II hidroelektrik santralleri ile portfoyiinde, 10
HES ve 2 termik santrali mevcuttur. Biinyesinde bulunan santrallerin kurulu giicii toplami 1.449,5 MW’a
yiikselmis olup Sirket’in pay1 da 916 MW’a yiikselmistir. Sahip oldugu kurulu gii¢ ile serbest elektrik iireticileri
arasima Onemli bir konuma sahiptir. Sirketin santralleri 2015 yilinda Tiirkiye’deki elektrik tiiketiminin %3 {inii
kargilamsgtir.

Devam Eden Negatif Karhhk: 2016°n1n ilk yarisinda dnceki yilin ayn1 dénemine gore satis gelirlerindeki yiiksek
artisa karsilik, operasyonel giderlerdeki artigin smirli kalmasi, ana faaliyet karmin iki kat artarak 88,9 milyon
TL’ye ¢ikmasina neden olmustur. Ancak istirak zararlarindan paylar, kur farki giderleri ve faiz giderleri nedeniyle,
Sirket 2016 nin ilk 6 aylik donemini 90,4 milyon TL zararla kapatmustir.

Nakit Yaratma Kabiliyetinde Artis: Sirketin nakit yaratma kabiliyeti artmaya devam etmektedir. Yenikoy
Kemerkdy Termik Santrallerinin satig rakamlarina olumlu yansimasi sonucu, sirketin nakit akim rasyolar da
diizelme gostermistir. Haziran 2016 itibariyle Sirket toplam finansal bor¢larin %8,6’s1 kadar nakit yaratmistir.
Haziran 2015, 2015 yil sonu ve Haziran 2016 donemlerinde sirket nakit ve benzeri varliklarinda net artig saglamay1
basarmugtir. Bakanlar kurulu karari ile Tiirkiye Elektrik Ticaret ve Taahhiit A.S.’nin (TETAS) yerli komiir ile
elektrik ireten Ozel sirketlerden elektrik aliminin 6nii agilmasindan sonra YKKK, 2016’nin son 4 aylik
periyodunda TETAS’a yaklasik 1,25 milyar KWH elektrik satmak iizere sdzlesme imzalamistir. Satiglarinin biiyiik
kisminin TETAS alim garantisine girmesi derecelendirme notumuza olumlu yansimustir.

Yiiksek Borcluluk ve Kur Riski: Sirketin artan finansal borglar1 ve tasidigir kur riski risklilik seviyesini
yiikseltmektedir. Haziran 2016 itibartyla Sirket ylikiimliiliikleri 6zkaynaklarinin 6,7 katina ¢ikarken, yabanci para
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acik pozisyonunun TL karsilig1 1,1 milyar TL’dir. YEKDEM’den yararlanan 6 HES kur riskinin bir kismina dogal
hedging saglamaktadir.

Sermaye Artisina Ragmen Ozkaynaklar Azahyor: Eyliil 2014’te 50 bin TL ddenmis sermaye ile kurulan IC
Ictas Enerji ddenmis sermayesi 2 yillik siirede 1 milyar TL’nin {izerine ¢ikmustir. Haziran 2016°da gergeklesen
donem zarar1 ve gegmis donem zararlarinin azaltici etkisiyle, 6zkaynaklar Haziran 2015-Haziran 2016 doneminde
%12,4 oraninda azalarak 234,1 milyon TL seviyesine gerilemistir.

Ana Ortagm Itibar1 ve Destekleme Giicii: Sirketin ana ortagi IC Igtas insaat'in, 2012 yilinda Yap-islet-Devret
modeli kapsaminda yapilan 3’iincii Bogaz Képriisii ve Kuzey Marmara Otoyol Projesi ihalesini Italyan ortag
Astaldi ile kazanmasinin ardindan, k6priiyii taahhiit edilen siireden 6nce Agustos 2016'da isletmeye agmis olmasi
Gruba 6nemli olglide itibar kazandirmigtir. Projeye 6 yerli banka uzun vadeli finansman saglamistir. Devlet
tarafindan giinliik min. 135 bin aracin; tek yonlii kdprii gecisi igin 3 dolar, ¢ift yonlii otoyol gegisi igin 0,08
dolar/km iizerinden garantileri verilmistir. K&prii ve otoyol gecisleriyle olusacak nakit akimindan IC ictas Insaat,
ortaklik pay1 oraninda (%66,7) yararlanacaktir. Ortagin destekleme giicii kapsaminda IC Igtas Insaat’in elde
edecegi nakit akimlar1 ve alaninda uzman {ist ydonetimin varlig1 derecelendirme notumuza olumlu yansimigtir.

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

2012 2013 2014 2015 2016/6

Donen Varliklar 128.777 98.058 73.171 388.967  485.867
Kisa Dénem Ticari Alacaklar 3.995 1.522 9.213 153.761  229.802
Duran Varliklar 776.030 1.092.638 1.358.851 1.498.079 1.320.195
Maddi Duran Varliklar 659.764 910.521 1.023.038 1.141.480 1.123.057
AKtif Toplam 904.807 1.190.696 1.432.022 1.887.046 1.806.062
Aktiflerdeki biiyiime (%) - 31,6 20,3 31,8 12,6
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 110.621 129.618 211.422 427.980  520.789
Finansal Yiikiimliiliikler 24.821 47.903 88.007 169.880  244.025
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 22.826 51.578 64.061 155.614  101.796
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 556.807 790.923 824.370 1.127.493 1.051.202
Finansal Yikiimliiliikler 531.162 781.652 823.719 1.125.921 1.048.411
Ozkaynaklar 237.379 270.175 396.230 331573  234.071
Net Satiglar 146.181 242.631 626.526 2.009.820 1.382.093
Satiglardaki Biiyiime (%)* - 66 158,2 220,8 69,54
EBITDA** 1.628 28.546 11.451 -42.455 -15.835
EBITDA2*** 1.628 34.320 14.295 112.423  110.848
Net Kar / Zarar -10.254 -96.720 -66.834 -335.794 -90.439

*2016/6 donemindeki biiylime oran1 bir dnceki yilin ayn1 donemine gore biiylime oranidir.
** EBITDA: Hasilat — Amortisman Giderleri Hari¢ (Satiglarin Maliyeti - Operasyonel Giderler) +/- Diger Faaliyetlerden
Gelir/Gider Farki (Bir seferlik gelir/giderler harig)

***Not: IC I¢tas Enerji’nin konsolide finansal tablolarindaki EBITDA marjinin diisiik olmasinin iki temel nedeni vardir.
Birincisi, Sirketin bagh ortakligi konumundaki IC Igtas Elektrik Toptan Satis ve Ticaret A.S. nin yiiksek islem hacimli toptan
— perakende elektrik satiglarmim diisiik EBITDA marjma (%1) sahip olmasidir. ikincisi de 6zkaynaktan pay alma yontemi ile
konsolide olan YKKK’nin yiiksek EBITDA marj1 (%69) etkisinin konsolide gelir tablosuna yansimamasidir. EBITDAZ2, IC
Ictas Enerji’nin YKKK haricindeki operasyonlarmi (HES’lerin elektrik iiretimi, toptan ve perakende elektrik satiglarr)
icermektedir; tam konsolide olmayan YKKK EBITDA rakami buna dahil degildir.
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