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“Kuzey Boru Anonim Sirketi” JCR Eurasia tarafindan degerlendirilmistir.

e Urin gesitlendirmesi amaglayan devam eden yatirimlar araciliiyla siirdiriilmesi beklenen hasilat biiyiimesi,

e 2024 yilinin 3. geyredinde net finansal borcta hafif bir artis olmasina ragmen, 2023 yil itibariyla giglt kaldirag metrikleri,

e Halka arz yoluyla paylara iliskin pirimler ve i¢ fon yaratma sayesinde glgli 6zkaynak katkisi,

¢ Kismen teminatlandiriimis yapi sayesinde sipheli ticari alacaklarin diisiik seviyede kalmasiyla giglenen alacak kalitesi,

e Artan net isletme sermayesi ve likit varliklar dikkate alindiginda tatmin edici likidite metrikleri,

e Kismi dalgalanmalara ragmen makul operasyonel karlilik metrikleri,

e Surdurulebilirlik odakli yenilenebilir enerji yatirimlarinin ilerleyen dénemler icin maliyet avantaji saglamasinin beklenmesi,

e Halka agik bir sirket olarak kurumsal yénetim uygulamalarina uyum dizeyi,

e Dis kaynak ihtiyacini da artiran ilave yatirm harcamasi ihtiyac dikkate alindiginda faaliyetlerden serbest nakit akisinin
negatif egiliminin devam etmesinin beklenmesi,

e Nispeten uzun nakit gevrim déngusd,

e Girdi kompozisyonu nedeniyle emtia fiyatlarina ve buna bagh olarak devam eden jeopolitik gerilimlere karsi kirilganlik,

e Jeopolitik risklerin golgesinde, 6ncli ekonomik gostergeler kiiresel talep kosullarindaki zayifigin siirdigiine isaret ederken,
yumusak inise yonelik adimlarin 6n planda tutulmasi.

Esas itibariyla yukaridaki hususlar kapsaminda “Kuzey Boru Anonim Sirketi”nin Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu
‘BBB+ (tr)’ seviyesinden ‘A (tr)’ seviyesine revize edilmis olup, tim notlar asadidaki sekilde olusmustur.

Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu : A (tr) / (Stabil Gérinim)
Kisa Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu : J1 (tr) / (Stabil Gérinim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Kurum Kredi Rating Notu : BB / (Stabil Gériiniim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Kurum Kredi Rating Notu : BB / (Stabil Gorliinim)

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, satilmasi veya kredi verilmesi tavsiyesi olarak
degerlendirilmemelidir. Derecelendirme raporlari yayimlama tarihinden itibaren aksi belirtimedikce 1 yil gecerlidir. Ara dénem
gbzden gecgirmelerin gegerlilik tarihi, orijinal raporun gegerlilik tarihini asamaz.
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