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"SİNPAŞ GAYRİMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI ANONİM ŞİRKETİ" JCR Eurasia tarafından değerlendirilmiştir. 

• Üst segment konut projeleri sayesinde analiz edilen dönemlerde yükseliş eğilimleriyle kayda değer temel kar marjları,
• 2025 yılı ve 2026 yılının ilk yarısında sektöre özgü bir kaldıraç göstergesi olarak değerlendirilen Kredi-Değer (LTV) oranının

sağlam seviyesinin korunması,
• Analiz edilen dönemlerde toplam varlık büyüklüğüne kıyasla düşük seyreden ödenmiş sermayeye rağmen, ağırlıklı olarak içsel

kaynak üretiminin desteklediği sağlam özkaynak yapısı,
• Devam eden projelere finansman desteği sağlayan ve nakit akışı metriklerini belirli ölçüde destekleyen ön satışlardan elde edilen

alınan avanslar,
• Hem devam eden hem de planlanan projeler sayesinde kayda değer kazanç potansiyeli,
• Stratejik konumlarda yoğunlaşan değerli mülk portföyü ile yerleşik piyasa imajı,
• Halka açık bir gayrimenkul yatırım ortaklığı şirketi olarak kurumsal yönetim uygulamalarına gösterilen uyum ve sürdürülebilirlik

uygulamalarına verilen önem,
• İncelenen dönemler boyunca yüksek finansman maliyetleri ile ertelenmiş vergi giderlerinin dip karlılığı baskılaması,
• Kur riskine maruz bırakan döviz ağırlıklı nakit krediler,
• Sonuçlanmış neredeyse tüm davalar Kızılbük GYO lehine olsa da, Sinpaş Kızılbük Termal Wellness Resort Projesi’ne ilişkin halen

devam eden bazı hukuki süreçlerin olması,
• Sektördeki satışların üzerinde baskı oluşturan yüksek faiz oranları ve satış fiyatları ile yabancılara yapılan konut satışlarının

azalması,
• Jeopolitik gerilimlerin enflasyonist baskıları artırarak küresel finansal koşulların gevşemesini sınırlaması.

Esas itibarıyla yukarıdaki hususlar kapsamında "SİNPAŞ GAYRİMENKUL YATIRIM ORTAKLIĞI ANONİM ŞİRKETİ" 
nin Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu 'A (tr)' seviyesinden 'A+ (tr)' seviyesine revize edilmiş olup, not görünümü 
ise 'Durağan' olarak korunmuştur. Firmanın tüm not ve görünümlerine aşağıda yer verilmiştir. 

Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu: : A+  (tr) / (Durağan)
Kısa Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu: : J1  (tr) / (Durağan)
Uzun Vadeli Uluslararası Yabancı Para Kurum Kredi Rating Notu: : BB / (Durağan)
Uzun Vadeli Uluslararası Yerel Para Kurum Kredi Rating Notu: : BB / (Durağan)

NOT: JCR AVRASYA DERECELENDİRME A.Ş. derecelendirmeleri, bir menkul kıymetin ve/veya ihraççının kredi itibarına ilişkin objektif 
ve bağımsız görüşler olup herhangi bir menkul kıymetin satın alınması, tutulması, satılması veya kredi verilmesi tavsiyesi olarak 
değerlendirilmemelidir. Derecelendirme raporları yayımlama tarihinden itibaren aksi belirtilmedikçe 1 yıl geçerlidir. Ara dönem 
gözden geçirmelerin geçerlilik tarihi, orijinal raporun geçerlilik tarihini aşamaz. 
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