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Altinyag Kombinalari A.S. ve Bagh Ortakliklari’ni
derecelendirerek
Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ve goérinumiini ‘BBB- (Trk) / Pozitif’ olarak belirledi, Uluslararasi Yabanci ve
\ Yerel Para Notlari’ni ve gérinimin ise yatirim yapilabilir ‘BBB- / Stabil’ olarak yukariya revize etti. j

JCR Eurasia Rating, “Altinyag Kombinalari A.S.”yi ulusal ve uluslararasi diizeyde yatirim yapilabilir kategorisinde degerlendirerek, ‘BBB- (Trk)’ olan
Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu teyit etmis olup, s6z konusu nota iliskin gorinimi ise ‘Pozitif’ olarak belirledi. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi
Yabanci Para ve Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notlari ‘BBB-’ olarak yukariya revize edilmis olup diger notlarla birlikte detaylari asagida
gosterilmistir:

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para :  BBB-/ (Stabil Goriinim)

Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu :  BBB-/ (Stabil Gorinlm)

Uzun Vadeli Ulusal Notu :  BBB-(Trk) / (Pozitif Gériinim)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para ¢ A-3/(Stabil Gortiniim)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu ¢ A-3/(Stabil Gortiniim)

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-3(Trk) / (Stabil Goériinim)
Desteklenme Notu : 3

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : BC

Bitkisel yag Uretimi sektoriinde 50 yili askin bir tecriibeye sahip olan Altinyag, hayvan yemi ve yenilenebilir enerji Gretimi alanindaki “Gilirtag Tarim
Enerji Yatinmlari Sanayi ve Ticaret A.S.” ve “Altinyag Biodizel Petrol Uriinleri Enerji Uretim A.S.” isimli istirakleriyle birlikte faaliyetlerini
stirdirmektedir. Onemli bir bslimi halka acik olan firma, 2012 yilinda hisselerinin Arti Yatinm Holding tarafindan satin alinmasi sonrasinda
rekabetin daha az ve karliligin daha yiiksek oldugu ham yag lretimine odaklanmis olup bunun yani sira faaliyet alanlarini sektériinde gelistirdigi
isbirlikleri cercevesinde gesitlendirmeye devam ederek hayvansal yag tretimi konusunda g¢alismalara baslamis bulunmaktadir.

2014 yih itibariyle 100’tin Gstlindeki firma sayisiyla, bitkisel yag sektoriinde gorilen ylksek rekabet, oligopolistik piyasa yapisi, hammadde
yonlnden ithalata olan bagimhlk, Gretim maliyetlerinin ve operasyonel giderlerin yiksekligi ve ana ihracat pazari konumunda bulunan
Ortadogu’daki siyasal ve ekonomik belirsizliklerin devam etmesi sektordeki oyunculari olumsuz yénde etkilemesine ragmen, firma verimliligi
arttirmayi hedefleyen sirket stratejileri dogrultusunda tamamlanan mali yilda bliyiimesini strdirmis ve faaliyet giderlerinin yonetiminde 6nemli
basarilar kaydederek karliligini ve net isletme sermayesini pozitife donistirmeyi basarmistir. Kiiresel kosullar nedeniyle hammadde tedarikinde
ortaya c¢ikan zorluklara ragmen, hazir ve yiksek talebin karsilanmasina yoénelik mevcut Uretim kapasitesinin arttirilmasina yonelik planlarinin
devreye alinmis olmasi, firmanin giderek gliclenen 6z kaynak seyri ve gelecek dénemlerde beklenen yiiksek tutarh nakit akimlari, i¢ talepteki artis
trendinin devam etmesi, sektoriin 6nde gelen diger oyunculariyla olusturdugu isbirligi ve artan entegrasyon seviyesi ve firmanin kamuoyu
nezdindeki imaj algisinin gelismesine destek verecek sekilde kurumsal yapisindaki iyilestirmelerin artarak devam etmesi firmanin Uluslararasi
Notlarinin (BB+) seviyesinden (BBB-) seviyesine ylkseltiimesinin temel dayanaklarini olusturmus ve gelecek igin pozitif bir gériiniim yaratmistir.

Ortaklik yapisi korunan firmanin, mevcut yapi igerisinde kontroli elinde tutan Cevik Ailesi’'nin ihtiya¢ halinde Altinyag Kombinalari A.S.’ye, finansal
glglerinin yeterliligine bagh olarak uzun vadeli likidite ve 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve ayrica etkili operasyonel destek sunma
deneyimine sahip olduklari kanaatine ulasiimis olmakla birlikte, faaliyet gosterdigi bitkisel yag sektériiniin faaliyetleri ve olusabilecek sistemik
riskleri kontrol edebilecek merkezi diizenleyici ve denetleyici kurumlardan yoksun olmasi dikkate alindiginda firmanin Desteklenme Notu (3) olarak
teyit edilmis olup, yeterli seviyeyi isaret etmektedir.

Ote yandan, JCR Eurasia Rating olarak, ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanmayacagina bakilmaksizin, sirketin mevcut 6z kaynak
seviyesi, ylUkselen karlihk oranlari, yeniden yapilandirma planlari kapsaminda olusturulan operasyonel etkinlik ve biyime odakh stratejiler,
Kurumsal Yénetim ilkeleri’ne uyum konusunda kaydedilen ilerlemeler ve grup sirketleriyle yaratilan sinerji dikkate alindiginda, mevcut misteri
tabanini koruyarak marka degerinin de destekledigi yerlesik pazar payinin siirdlriilmesi ve makro ekonomik seviyenin bu haliyle devam etmesi
kaydiyla Ustlendigi yUkumlilikleri yonetebilecek yeterli deneyim ve altyapiya ulastigi distnllmektedir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating
notasyonu igerisinde, Altinyag Kombinalari A.S.’nin Ortaklardan Bagimsizlik Notu (BC) olarak teyit edilmis olup, yeterli seviyeyi isaret etmektedir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analistleri Sn.
Sevket GULEC ve Sn. Dinger SEMERCILER ile iletisim kurulabilir.
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