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"GzZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S" JCR Eurasia tarafindan dederlendirilmistir.

e 2025 yil sonu ve 2026 yilinin ilk ceyredi itibariyla devam eden projelerin finansman gereksinimlerine ragmen devam eden net
nakit pozisyonunun destegiyle slirdirtlen saglam bilanco yapisi ve glgliu 6zkaynak yapisi ile faaliyet gésterilmesi

e 2026 yilinin ilk geyrek sonu itibariyla karsilama géstergelerinde zayiflama gérilmesine ragmen, ylksek nakit rezervlerinin
destegiyle faiz 6deme kapasitesinin korunmasi

e Incelenen dénemler boyunca distk kredi/deder (LTV) oranlari ile desteklenen ihtiyatl finansal kaldirag profili

e Duzenli kira geliri yaratma kapasitesine sahip gesitlendirilmis gayrimenkul portfoyu ile birlikte kismen ddvize endeksli kira
s6zlesmeleri yapisina sahip olunmasi

e Bliylyen turizm varliklari ve yuksek katma dederli konut projelerinin orta vadeli nakit yaratma kapasitesine katki saglamasinin
beklenmesi

e Halka acik bir sirket olarak kurumsal ilkelere ylksek uyum

e Dlslk marjli proje karmasi ve devam eden yatirim donglsinun etkisiyle operasyonel karhlik gostergeleri lizerinde baski
olusmasi ve bu durumun 2025 yili ile 2026 yili ilk ceyrek donemde net dénem zararina yol agmasi

e Devam eden turizm yatirimlari ve proje finansmani kredisi kullanimlari nedeniyle 6niimizdeki donemlerde finansal borglulukta
artis yasanma potansiyeli bulunmasi

e Proje teslim zamanlamalari ve gelistirme agirlikh gelir yapisi nedeniyle nakit akis gostergelerinde dalgalanma gorilmesi

L]

Insaat maliyetleri ve piyasadaki dalgalanmalarin karlilik marjlari Gzerinde baski olusturabilme potansiyeline sahip olmasi

e Kiresel gapta yumusak inise yonelik aksiyonlar 6nem kazanirken, jeopolitik riskler ve kiresel ticareti olumsuz etkileyebilecek
kararlarin dnemli bir belirsizlik yaratmasi

Esas itibariyla yukaridaki hususlar kapsaminda "0ZAK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S" nin Uzun Vadeli Ulusal
Kurum Kredi Rating Notu 'AA+ (tr)' olarak teyit edilmis olup, not gériiniimi 'Duragan’' olarak korunmustur. Firmanin tim
not ve gérinimlerine asadgida yer verilmistir.

Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu: : AA+ (tr) / (Duragan)
Kisa Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu: : Ji+ (tr) / (Duragan)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Kurum Kredi Rating Notu: : BB / (Duragan)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Kurum Kredi Rating Notu: : BB / (Duragan)

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

Zeki Metin COKTAN Prof. Dr. Feyzullah YETGIN
Genel Miidiir Yardimcisi Genel Miidiir

Telif hakki © 2007, JCR Eurasia Rating Finanskent Mah. Finans Cad. No: 4 I¢ Kapi No: 6 34760 Umraniye / Istanbul - Tiirkiye Telefon: +90 (212) 3525673 Faks:
+90 (216) 629 20 97 izinsiz gogaltilmasi yasaktir Tiim haklari saklidir Tiim bilgiler JCR Eurasia Rating " in giivenilir olduguna inandig: kaynaklardan ve Sirket
tarafindan saglanan bilgi / acikl. lardan al stir Ancak, JCR Eurasia Rating bu bilgilerin gercekligini, dogrulugunu ve yeterliligini garanti etmez JCR
Eurasia Rating derecelendirmeleri, bir menkul kiymetin ve ihraccinin kredibilitesine iliskin objektif ve bagimsiz goriislerdir ve herhangi bir menkul kiymetin
alinmasi, elde tutulmasi veya satilmasi veya tahvil cikarilmasi icin bir yatirim tavsiyesi olarak degerlendirilmemelidir Bu derecelendirme raporu, SPK (Sermaye
Piyasasi Kurulu), BDDK (Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu) tarafindan tescil edilen ve onaylanan metodolojiler ve uluslararasi kabul gormiis
derecelendirme ilke ve yénergeleri cercevesinde olusturulmus olup, NRSRO (Ulusal Olarak Taninan Istatistiksel Derecelendirme Kurulusu) diizenlemeleri
kapsaminda degildir http://www.jcrer.com.tr




