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Eurasia Rating, JCR Eurasia Rating, “Mogan Enerji Yatirim Holding A.$” ’yi, ulusal dizeyde yatirim yapilabilir
kategorisinde degetlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘nu ‘BBB(Trk)’ ve Kisa Vadeli Ulusal Notu 'nu ‘A-
3(Ttk)’, géruntmlerini ise ‘Stabil’ olarak belirlemistir. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasit Yabanct Para
“MOgan El'lel'ii ve Uzun Vadeli Uluslararast Yerel Para Notlar1 ‘B-> olarak belitlenmistir.

Yatirim Holdlng Mogan Enerji Yatiim Holding’in temelleri, Guris Holding grup sirketi olarak 1980 yilinda Mogan Makine
ismiyle atlmustir. 2011 yilinda enerji faaliyetlerini tek bir ¢atr altinda toplamak amaciyla sirketin tinvan1 Mogan
A,§”nin Enerji Yatirim Holding olarak degistirilmistir. Tiirkiye’nin 6ne gelen yenilenebilir enetji sirketleri arasinda yer
alan Mogan Enetji, 15 istiraki ve 366 ¢alisaniyla faaliyetini sirdirmektedir. Yenilenebilir enetji portfoyu riizgar
(563.25 MW), jeotermal (209.9MW) ve hidroelektrik (72.77 MW) tretim santrallerinden olusan grubun meveut
kurulu kapasitesi 845.92 MW’dir. Mogan Enetji devam eden santral yatirimlart ile birlikte toplam kurulu giicini
180.4 MW arttirarak 1,026.32 MW’a ¢ikarmay1 planlamaktadir.

Uzun Vadeli Ulusal

Notwnu ‘BBB(Ttk)’ «

Yenilenebilir Enerji Kaynaklart Destekleme Mekanizmas’'nin (YEKDEM) sagladigi stabil ve dolar bazlt gelir
Uzun Vadeli akist, EBITDA yaratma kapasitesi, enerji sektérandeki gligli konumu ve sektdr otoritelerinin yenilebilir enerjiye
sagladiklart destege ragmen, dustk 6z kaynak ve 6denmis sermaye seviyesi, incelenen dénemde stirekli olarak
Uluslararasi Yabanci karsilagilan zaratlar, neredeyse tamami yabanci para cinsi olan yiiksek borgluluk seviyesi, kiiresel piyasalarda
yasanan volatiliteye baglt olarak maruz kalinan kur ve faiz riski, artan CapEx 2019 yilinda Grubun finansallarim
Notu’nu ise baskilamaktadir.  Ayrica net isletme sermayesi seviyesinin bozulmasi ise finansallar {izerinde kirilganhk
yaratmaktadir. Diger yandan borclarin biiyik bélimuniin proje finansmanina dayali olarak uzun vadeli olmasi,
devam eden santral yatirimlarinin yaratacagi ilave gelir akimlari, ayrica deneyimli ve nitelikli organizasyon yapist
dikkate alinarak JCR-ER tarafindan firmanin Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘BBB(Ttk)’, goriinimu ise “Stabil”
olarak belirlenmistir.

‘B-’ olarak belirlemistir.

Gelecek dénemlere iliskin olarak, piyasa kosullari ile birlikte grubun karlilik rasyolari, icsel ve digsal kaynak
, , yaratma olanaklari, Tirk Lirasinin degerindeki gelismelerin gelir tablosu tizerindeki etkileri, likidite diizeyi ve
yeni yatirimlart ile birlikte mevcut operasyonlarin verimliligi JCR Eurasia Rating tarafindan izlenecek konularin
NOTLAR basinda gelmektedir.
Uzun Kisa Mogan Enertji’nin Uzun Vadeli Uluslararast Yerel ve Yabanct Para notlari ise, uluslararast not eglestirme
Vade Vade paralelinde, Grubun enerji sektériindeki konumu ve YEKIDEM dolayistyla yabanci para gelir yaratma kapasitesi
= Velsze (R 18- c dikkate almarak ‘B-’ diizeyinde belirlenmistir.
5] Ttiirk Parast B- @
é .. . YP Negatif Negatif Thrag yoluyla elde edilmesi planlanan kaynaklar sirket bilancosunda tasinacagt icin ayri bir ihrac rating raporu
2 Gorintim TP  Negatif  Negatif diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz edilmistir. Thra¢ edilecek tahvilin sirketin diger
> Ihra¢ Notu - - yikimliliklerine goére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastirilmasi olmadigr icin sirketin kurumsal
Ulusal Not  BBB(Ttk) A-3(Ttk) yapistnin notlart ihrag rating’ini de temsil etmektedir.
52 Goriintim Stabil Stabil Ana sermayedart Yamantiirk ailesinin ihtiya¢ halinde Mogan Enetji ve Yatirim Holding ve istiraklerini finansal
fhra¢ Notu ~ BBB(Ttk) A-3(Ttk) giiglerinin yeterliligine bagh olarak uzun vadeli likidite veya 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve ayrica
Desteklenme Notu 5 i etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklari bilgi ve kanaatine ulasilmustir. Bu kapsamda, Sirketin
Desteklenme Notu JCR-ER notasyonu icerisinde (2) olarak beliflenmistir. Firmanin Ustlendigi riskleri
Bagu:zsﬁ;dil‘; “ BC - yonetebilme yetenegi, i¢csel kaynak yaratma ve mevcut sermayelesme diizeyi dikkate alindiginda, firmanin
‘Ortaklardan Bagimsizlik Notu® kategorisindeki notu ise (BC) olarak belitlenmistir.
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