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JCR-Eurasia Rating,
CVS Makina insaat San. ve Tic. A.S.’yi gézden gecirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notunu ‘BBB-
(Trk)/Negatif’, Uluslararasi Yabanci ve Yerel Para Notlarini ve gériinimlerini ise ‘BB/Negatif’
olarak yeniden belirlemis ve Sirketi “izleme”ye almistir.

JCR-Eurasia Rating, CVS Makina insaat San. ve Tic. A.$.'nin 3 Eylil 2014 tarihli derecelendirme sonuglarini gézden gegirerek Uzun Vadeli
Ulusal Notunu ‘BBB- (Trk)’, Kisa Vadeli Ulusal Notunu ise ‘A-3 (Trk)’, gériiniimlerini ise ‘Negatif ’ olarak belirlemistir.

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : BB/ (Negatif gériiniim)

Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BB /(Negatif goriiniim)

Uzun Vadeli Ulusal Notu : BBB- (Trk) / (Negatif gbriniim)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : B/ (Negatif gérinim)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : B/ (Negatif gériinim)

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-3(Trk) / (Negatif goriinim)
Desteklenme Notu 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

2014 yilsonu itibariyla Ortadogu ve Rusya’yi da kapsayan genis bir cografi alan tizerinde varlk gosteren firmanin nakit akimlarinin sirekliligi;
varlik kalitesinin ilgili bolgelerdeki istikrarsizliklara ve uluslararasi ekonomik yaptirimlara karsi hassasiyet gostermesi nedeniyle kesintiye
ugramistir. Bu kapsamda Rusya’nin Kirim’i isgal etmesi ile baslayan gerginlik ve petrol fiyatlarinin kiiresel dizeyde diislisii sonucunda
Rublenin deger kayiplari yatirimcilarin mevcut kredi olanaklarini kisitlamig; ayrica, Cezayir’'de Ustlenilen projeye iliskin yasal diizenlemelerdeki
degisiklikler nedeniyle beklenen avans 6demelerinin tahsilatinda gecikmeler yasanmasi Sirket agisindan nakit sikisikhgina ve 6deme
glcligine neden olmustur. Sirket bilangosunu dizeltmek, isletme sermayesini kuvvetlendirmek ve mevcut nakit akimlarinin yeterliligini
artirtmak igin iflas ertelemesinin koruyuculuguna dayali olarak son dénemlerde;

e Kisa vadeli kredilerinin bir kisminin uzun vadeli hale getirilmesi,

e Ticari borglanma kanallarinin azaltiimasi ve/veya ertelenmesi,

e Karsiliksiz kalan geklerin lehdarlari ile anlasma yoluna gidilerek ilgili geklerin bir kisminin uzun vadeli olarak yenilenmesi, bir kisminin
ise 6denmesi,

e Nakit akisini mevcut devam eden projelerden gelecek olan alacak rakamlarina gore diizenlemenin yaratacagi etki sinirli oldugu igin
yeni projelerin planlanarak ilave nakit kaynaklarinin yaratilmasi,

gibi tedbirlere bagvurmaktadir. Sirketin gelikhane lretim, tasarim ve kurulum faaliyetlerinin devam ediyor olmasi, uzun vadeli ve sermaye
agirlikli yatirrm gerektiren tretim yapisi, ikame edilmesi gili¢ Urilin ve hizmet yapisinin sagladigi piyasa pozisyonu, yakin dénemde ustlenilen
projelerin varhiginin nakit yonetim yapisina katki saglayacak olmasinin yani sira; likidite dengesinin mevcut projelerinin yaninda yeni taahhit
islerinden kaynaklanacak olan ilave nakit akimlarinin destegiyle sirdirilmesi gerekliligi bir bltiin olarak degerlendirmeye ve izlemeye
alinmugtir.

Karsiliksiz olarak belgelendirilen geklerin ve yeniden yapilandiriimasi yéniinde girisimlerde bulunulan kredi borglarinin 6denme performansi,
yurtdisinda yerlesik musterilerden tahsil edilecek olan avans ve proje bedeli 6demelerinin seyri ve iflas erteleme basvurusunun ve sirecin
sagladig koruyuculuk ilerleyen donemlerde izlenmeye devam edilecektir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz
analistlerinden Sn. Sevket Giileg ve Sn. Ozgiir Fuad ENGIN ile iletisim kurulabilir.
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