KOBIRATE ULUSLARARASI KREDI DERECELENDIRME VE
KURUMSAL YONETIM HiZMETLERI A.S.

BASIN BULTENI

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. DENiZ
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.$.nin 11.09.2019 tarihi itibari ile kredi
derecelendirme notunu asagidaki sekilde revize etmistir.

UZUN VADELi ULUSAL DERECELENDIRME NOTU: KR A+
KISA VADELi ULUSAL DERECELENDIRME NOTU: KR A-2
GORUNUM: DURAGAN

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yénetim Hizmetleri A.S. tarafindan
dizenlenen derecelendirme raporu, ilgili firmanin elektronik ortamda géndermis oldugu
veya yanitlamis oldugu 156 adet belge, bilgi, dosya ile firmanin resmi internet sitesinden
kamuya acgiklamis oldugu veriler 31.12.2016, 31.12.2017 ve 31.12.2018 tarihleri itibari ile
Gulney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik Anonim Sirket firmasinin
bagimsiz denetim raporlari, 30.06.2019 tarihi itibari ile Bagimsiz Denetim Sirketinin sinirli
bagimsiz denetim raporu ve ilgili firma hakkinda uzmanlarimiz araciligi ile yapilan incelemeler
baz alinarak hazirlanmistir.

Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S., Deniz Yatirnm Ortakhigi A.S. unvani ile Sermaye
Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hiikimlerine uygun olarak sermaye piyasasi faaliyetlerinde
bulunmak iizere 5 Mayis 1995 tarihinde istanbul Ticaret Sicili'ne tescil edilip, 16 Mayis 1995
tarih ve 3786 Sayili Tlrk Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilerek kurulmustur.

2001 yilsonu itibariyla, Deniz Yatirim Ortakligi A.S. ticaret unvani ile Deniz Yatirim Menkul
Kiymetler A.S.’nin istiraki olarak DenizBank Finansal Hizmetler Grubu’na (DFHG) katilan
sirket, 20 Aralik 2013 tarihinde gayrimenkul yatirim ortakhgina donliserek ticaret unvanini
Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S. (Deniz GYO) olarak degistirmistir.

Deniz GYO, 31 Aralik 2013 tarihinde DFHG sirketlerinden Pupa Gayrimenkul Kiralama ve
Yonetim Hizmetleri A.S. (Pupa)’nin tamamini satin almis ve 11 Haziran 2014 tarihinde Pupa
ile birleserek gayrimenkul portfoylini olusturmustur.

Sirketin ana hissedari % 88,88 orani ile Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S. olup, %9,59’luk
bollimu halka aciktir. Sirketin ana ortagi olan Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.’nin bagl
oldugu Denizbank, 1938 vyilinda, gelismekte olan Tirk denizcilik sektériine finansman
saglamak Uzere bir devlet bankasi olarak kurulmustur. 1997 yilinin basinda, bir bankacilik
lisansi olarak Zorlu Holding tarafindan Ozellestirme idaresi’nden satin alinan Denizbank,
Ekim/2006’da Dexia blnyesine katilmistir. 6 yil boyunca Dexia’nin ana hissedarliginda




faaliyetlerini stirdiiren Denizbank, 28 Eylil 2012 tarihinden itibaren Sberbank c¢atisi altinda
faaliyetlerini stirdlirmugtar.

Sberbank of Russia'nin (Sberbank) Bankada sahip oldugu %99,85 oranindaki paylarinin
dogrudan Emirates NBD Bank PJSC (Emirates NBD) devrine iliskin pay devri islemi 31
Temmuz 2019 tarihi itibariyla tamamlanmis olup Sberbank'in Denizbank'taki toplam pay
sahipligi oran1%99,85'ten %0'a diismustr.

Bu baglamda, Sirket'in sermayesinde ve yonetim kontroliinde dolayh olarak %88,87 oraninda
pay sahibi olan DenizBank AS.'nin, Sberbank of Russia'ne ait paylarin Emirates NBD Bank
PJSC'ye devri 31 Temmuz 2019 tarihinde tamamlanmis olup, pay devri isleminin
gerceklesmesi ile Sirket'in ortaklik yapisi ve yonetim kontrolii de dolayl olarak degismistir.

Sirket BiST Kolektif Yatirim Uriinleri ve Yapilandiriimis Uriinler Pazarinda islem gérmektedir.
31.06.2019 tarihi itibariyle Sirket 15 kisilik bir ekip tarafindan yonetilmektedir. Deniz
Gayrimenkul  Yatinrm  Ortakhg’'nin  sektordeki diger sirketler = arasindaki yeri
degerlendirildiginde; Toplam Aktifler siralamasinda 33 Sirket arasinda 18.sirada yer almis
olup, bir dnceki yilin ayni dénemine gére siralamada bes sira gelisim gdstermistir. Odenmis
Sermaye siralamasinda ise bir 6nceki yilin ayni donemine gore 2 sira diiserek 27.sirada yer
almistir. Piyasa degeri itibariyle 2019 yili birinci ceyregi itibariyle 24.sirada yer almis olup, bir
onceki yilin ayni donemine gore siralamasinda bir degisiklik olmamistir. 2019 yili birinci
ceyrek sonuclarina gore Piyasa Degeri 151.500 bin TL olan Sirket, sektoriin %0,81’lik kismini
temsil etmektedir.

Sirketin SWOT Analizi
Guglii Yonler

- Sirketin glicli bir Bankacilik ve Finans Grubu icinde yer almasi,

- Sirket aktiflerinin biiyiik bélimiiniin Ozkaynaklarla finanse edilmesi,

- Portfoylnde yer alan Gayrimenkullerin dnemli merkez ve lokasyonlarda yer almasi ve
yatim degeri ve kiralanabilir 6zelliklere sahip olmasi,

- Sirket Portfoytinin riski minimumda tutacak sekilde yonetilmesi,

- Kisa vadeli bor¢glanma tutarinin distk seviyelerde olusmasi,

Zayif Yonleri

- Sirketin Portfoyinde mevcut bulunan gayrimenkullerin dagilim ve cesitliliginin
yetersiz olmasi,

- Sirket’in kisa ve uzun vadeli borglanma tutarindaki artis sonucu kaldira¢ oranlarinin
ylkselme trendi,

- Sektorin makroekonomik istikrarsizliklara duyarlihginin yiksek olmasi nedeniyle
Sirketin olumsuz yonde etkilenme ihtimali,

- Portféyde yer alan bazi AVM’lerde (Ankara Goksu ve istanbul Bahgesehir AVM)
miulkiyet yapisinin farklhiik arz etmesi nedeniyle yonetimin tek elden yapilamamasi
sonucunda kiraci sirkiilasyonunun fazla olmasi, bunun sonucunda kiralarda inisli gikigli
bir seyir izlenmesi,

I Kobirate®




Firsatlar

- Yeni ve farkli gayrimenkul yatirim projeleri gelistirme imkaninin bulunmasi,
- Artan nilfus ve sehirlesme sonucunda AVM’lere olan ilginin artmasi, bunun
sonucunda kiralama firsat ve gelirlerinin artmasi,

Tehditler

- Sirket aleyhine agilmis olan ve halihazirda sonuglanmamis davalarin bulunmasi,

- Sirketin borglanma ve kaldirag oranlarinda yiikselme egilimi sonrasinda finansman
maliyetlerinde artis,

- 2018 yilinda yasanan doviz kurlarindaki dalgalanmalarin ardindan kira kontratlarinin
TL'ye gevrilmesi sonrasinda ithal girdi fiyatlarinin maliyetlere olumsuz yansima riski
ve doviz kurundaki bu artigin yansitilamamasi riski,

- Sirketin ABD Dolari ve Euro cinsinden kur riskine maruz kalmasi,

Tim bu degerlendirmeler kapsaminda Deniz Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S.’nin ulusal
kredi derecelendirme notu kisa vade igcin KR A-2, uzun vadeli notu KR A+ olarak
belirlenmis ve gériiniimii “DURAGAN* olarak degerlendirilmistir.

Derecelendirme raporunun tam metnine Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve
Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S.nin resmi internet sitesi olan www.kobirate.com.tr
adresinden ulagabilirsiniz.

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. Etik
ilkelerini Bankalar Kanunu, Derecelendirme Kuruluslarinin Faaliyetlerini diizenleyen SPK ve
BDDK yonetmelikleri, I0SCO ve OECD uluslararasi kuruluslarin genel kabul goérmis etik
ilkeleri, genel kabul gérmus ahlaki teamiilleri dikkate alarak hazirlanmis ve internet sitesi
aracihigi ile duyurulmustur.

Kamuoyu ile paylasiriz.
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