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"KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETI" JCR Eurasia tarafindan dederlendirilmistir.

e Proje teslimatlari neticesinde 2024 mali yilinda yiiksek diizeyde gelir ve FAVOK (iretiminin saglanmasi,

e 2025 yilinin 3. ceyredindeki bozulmaya ragmen, sektére 6zgu bir kaldirag 6lgltl olarak dederlendirilen kredi-deger (LTV)
oraninin slrddrtlebilir seviyede olmasi,

e Alacaklarin bir kismi uzun vadeye yayilmis olsa da, gayrimenkul projesindeki 6n satig gelirlerinin dis finansman ihtiyacini belli
Olglide azaltmasi,

o Nakit disi kalemlerin 6nemli destegine ragmen, dénem kari ve gecmis yillar karlari ile desteklenen glgli 6z sermaye birikimi,

e Devam eden proje kapsaminda gayrimenkul satislarindan ylksek kazang ve 6ngoérilebilir kira geliri elde etme potansiyeli,

e Halka acik bir gayrimenkul yatirim ortakhdi sirketi olarak kurumsal yénetim uygulamalarina gésterilen uyum,

e Sinpas Grubu'nun koklla sektdrel gegmisi ve sinerjik yapisindan faydalanmasi,

e 2025 yili 3. geyrek finansallarina gore ylksek diizeydeki finansman giderlerinin karlhk tzerinde baski olusturmasi,

e Popller turistik destinasyonda seckin bir projeye sahip olmasina ragmen, sinirli portfoy gesitliligi ile faaliyet gosterilmesi,

e Sonuglanmis tiim davalar Kizilbiik GYO lehine olsa da Sinpas Kizilbiik Thermal Wellness Resort Projesi’'ne iliskin halen devam
eden hukuki streglerin olmasi,

e Kiresel gapta yumusak inise yonelik eylemler 6nem kazanirken, kiresel ticareti olumsuz etkileme potansiyeli olan kararlarin
6nemli 6lgtde belirsizlik yaratmasi.

Esas itibariyla yukaridaki hususlar kapsaminda "KIZILBUK GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI ANONiM SiRKETi"
nin Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu 'BBB+ (tr)' seviyesinden 'A- (tr)' seviyesine revize edilmis olup, not gérinimu
ise 'Duragan’ olarak korunmustur. Firmanin tim not ve gértiniimlerine asagida yer verilmistir.

Uzun Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu: H A- (tr) / (Duragan)
Kisa Vadeli Ulusal Kurum Kredi Rating Notu: : J2 (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 gecerlidir. Ara dénem
gbzden gecgirmelerin gecerlilik tarihi, orijinal raporun gecerlilik tarihini asamaz.
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