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“Birlesim Grup Enerji Yatirnmlari A.S.” JCR Eurasia tarafindan dederlendirilmistir.

e Genigleyen enerji Uretim kapasitesi ile satis gelirlerinde devam eden artisin 2025 yilinda sirket birlesmeleri yoluyla satin
alinan glines enerji santralleri ve rlizgar enerji santralinin devreye alinmasi ile daha da iyilesmesi beklentisi,

e 2024 mali yiinda FAVOK marjinda sinirli gerilemeye ragmen, operasyonel élgedin biiyiimesine badli olarak karlilik ve FAVOK
yaratiminin gelismesi,

o Ongorilebilirligi saglayan ve diizenlenmis bir cerceveye dayanan gelir modelinin gelir gérinirliginig ve disik tahsilat
riskini desteklemesi,

e Enerji santrallerinin finansmaninda kullanilan mali borglarin vade yapisinin sabit fiyat tarifeli YEKDEM’'den yararlanma siresi
ile blyuk 6lgiide uyumlu olmasi,

e  Sektor otoritesinin gugll destediyle yenilenebilir enerji kaynaklar kullaniminin tesvik edilmesi,

e Ortaklarin finansal destegi ve Birlesim Grubu’nun olusturdugu sinerji,

e Uzun vadeye yayllmis fonlama yapisina ragmen yatirimlara bagli olarak finansal kaldirag seviyesinin goérece yliksek
seyretmesinin kaldirag ve karsilama gostergeleri tzerinde baski olusturmasi,

e Devam eden isletme sermayesi aciginin likidite yonetimi Gzerinde baski olusturmaya devam etmesi,

e Makul 6zkaynak tabanina ragmen, yeniden dederlenme kazanglari ve yabanci para gevrim farklarinin 6zkaynaklar tzerindeki
nakit disi katkisi,

e Yenilenebilir enerji kaynaklarinin verimliliginin mevsimsellik ve hava kosullarina bagimliligi,

e Regulasyonlar ile diizenlenen sektorel ortamda yasanabilecek olasi degisikliklerin firmanin is stratejilerinde belirsizlik
yaratabilmesi,

e Kiresel gapta yumusak inise yonelik aksiyonlar 6nem kazanirken, kiiresel ticareti olumsuz etkileyebilecek kararlarin énemli
bir belirsizlik olusturmasi.

Esas itibariyle yukaridaki hususlar kapsaminda “Birlesim Grup Enerji Yatirnmlan A.S.” Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating
Notu ‘A- (tr)’ seviyesinden ‘BBB+ (tr)’ seviyesine revize edilmis olup not goriinimu ‘Duragan’ olarak korunmustur. Firmanin tim
not ve gértiniimlerine asagida yer verilmistir.

Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu : BBB+ (tr) / (Duragan Gorinim)
Kisa Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu : J2 (tr) / (Duragan Gorinim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Kurum Kredi Rating Notu : BB / (Duragan Gorinim)

Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Kurum Kredi Rating Notu : BB / (Duragan Gorinum)

NOT: JCR AVRASYA DERECELENDIRME A.S. derecelendirmeleri, bir menkul kiymetin ve/veya ihraccinin kredi itibarina iliskin objektif
ve bagimsiz gériisler olup herhangi bir menkul kiymetin satin alinmasi, tutulmasi, satiimasi veya kredi verilmesi tavsiyesi olarak
degerlendirilmemelidir. Derecelendirme raporlari yayimlama tarihinden itibaren aksi belirtiimedikge 1 yil gecerlidir. Ara dénem
gbzden gegirmelerin gegerlilik tarihi, orijinal raporun gegerlilik tarihini asamaz.
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