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SPK- Bagimsiz Denetim ve Degerleme Faaliyetleri Dairesi Baskanligina
Merkezi Kayit Kurulusu A.S. - Kamuyu Aydinlatma Platformu

"SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI" JCR Eurasia tarafindan degerlendirilmistir.

« Ust segment konut projeleri sayesinde analiz edilen dénemlerde yiikselis egilimleriyle kayda deger temel kar marjlari,

e 2025 yili ve 2026 yilinin ilk yarisinda sektére 6zgl bir kaldirag géstergesi olarak dederlendirilen Kredi-Deder (LTV) oraninin
saglam seviyesinin korunmasi,

e Analiz edilen donemlerde toplam varlik blytkligline kiyasla diistk seyreden 6denmis sermayeye ragmen, agirlkl olarak igsel
kaynak Uretiminin destekledigi saglam 6zkaynak yapisi,

e Devam eden projelere finansman destedi saglayan ve nakit akisi metriklerini belirli 6lgiide destekleyen 6n satislardan elde edilen
alinan avanslar,

e Hem devam eden hem de planlanan projeler sayesinde kayda deder kazang potansiyeli,

e Stratejik konumlarda yogunlasan degerli mulk portfoyd ile yerlesik piyasa imaji,

e Halka acik bir gayrimenkul yatirim ortakhdi sirketi olarak kurumsal yénetim uygulamalarina gosterilen uyum ve sirdurtlebilirlik
uygulamalarina verilen énem,

e Incelenen dénemler boyunca yliksek finansman maliyetleri ile ertelenmis vergi giderlerinin dip karlligi baskilamasi,

e Kur riskine maruz birakan déviz agirlikh nakit krediler,

e Sonuglanmis neredeyse tim davalar Kizilbik GYO lehine olsa da, Sinpas Kizilbik Termal Wellness Resort Projesi‘ne iliskin halen
devam eden bazi hukuki streglerin olmasi,

e Sektordeki satislarin Gzerinde baski olusturan ylksek faiz oranlari ve satis fiyatlari ile yabancilara yapilan konut satiglarinin
azalmasi,

¢ Jeopolitik gerilimlerin enflasyonist baskilari artirarak kiresel finansal kosullarin gevsemesini sinirlamasi.

Esas itibariyla yukaridaki hususlar kapsaminda "SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONiIM SiRKETI"
nin Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu 'A (tr)' seviyesinden 'A+ (tr)' seviyesine revize edilmis olup, not gériinimu
ise 'Duragan’ olarak korunmustur. Firmanin tim not ve gértiniimlerine asadida yer verilmistir.

Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu: H A+ (tr) / (Duragan)
Kisa Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu: H J1 (tr) / (Duragan)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Kurum Kredi Rating Notu: : BB / (Duragan)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Kurum Kredi Rating Notu: H 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 belirtilmedikce 1 yil gecerlidir. Ara dénem
gbzden gecgirmelerin gecerlilik tarihi, orijinal raporun gecerlilik tarihini asamaz.
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