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TIMUR GAYRIMENKUL GELISTIRME YAPI VE YATIRIM A.S. iHRACCI NOTU (ISSUER RATING) GORUNUM | iHRAG NOTU (ISSUE RATING) GORUNUM
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ULUSLARARAS' YABANC' PARA (INTERNATIONAL FOREIGN CURRENCY) = - -
ULUSLARARASI YEREL PARA (INTERNATIONAL LOCAL CURRENCY) - - -
ULUSAL NOT (NATIONAL RATING) TRA TR A-2 Negatif
NR NR NR

*HUcrelerin sag altindaki notlar 6nceki notlardir. Previous ratings are at the right bottom of the cells. NR: DRC RATING derecelendirmemis. Not rated by DRC RATING.
GoOrunim: Pozitif, Negatif, Kararli, Gelismekte. Outlook: Positive, Negative, Stable, Developing.

OZET: Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatirim A.S.nin (kisaca Timur
Gayrimenkul veya Sirket) Uzun Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR
A Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR A-2 ve goriinimii
Negatif olarak belirlenmistir. Kredi derecelendirme notlari, Sirket’in
sektordeki yerine, Nef markasi altinda basariyla tamamladigi yenilikgi
projelerine, kisa ve orta vadede tamamlanmasi hedeflenen projelerin satig
gelirlerine ve karlihga yapacagl olumlu katkiya, ortaklarin gerektiginde
Sirket’'e tam destek saglayacak gl¢ ve istegine iliskin kanaatimizi
yansitmaktadir. Fiyatlari YP’ye endeksli gayrimenkulleri pesin 6demeyle satin
alan yabancilardan elde edilen satis gelirlerinin toplam satis gelirleri igindeki
payinin yikselmeye devam etmesi, gesitlilik ve cografi yayginlik saglanan
satig kanallari ve hukiimetin sektore verdigi tesvik ve diger destekler kredi
derecelendirme notlarini olumlu etkileyen unsurlardir. Diger yandan TL'de
yasanan deger kaybinin proje ve finansman maliyetlerini yikseltmesi,
yavaslayan ekonomik aktiviteler nedeniyle konut talebinde yasanan daralma,
Sirket’in kisa vadede yogunlasan finansal borglari ve 2018 yilinda olusan net
zarar kredi derecelendirme notlarinin lizerinde baski yapmaktadir.

SUMMARY: Timur Gayrimenkul Gelistirme Yapi ve Yatirrm A.S. (hereafter
Timur Gayrimenkul or the Company) has been assigned a long-term
national credit rating of TR A, a short-term national credit rating of TR A-2
and outlook Negative. The credit ratings reflect the market position of the
Company, innovative projects completed successfully under Nef brand,
expected positive contribution to revenues and profitability of the ongoing
projects in the short and medium term and the ability and willingness of the
shareholders to support the Company. Increasing share of revenue from
foreign customers’ FX-indexed real estate sales, diversified and
geographically widespread sales channels and government incentives and
supports are factors that affect positively the ratings. On the other hand
depreciation in the value of TL has increased the cost of projects and
financing, furthermore, the contraction in demand for real estate due to
economic slowdown, and the Company’s financial liabilities that
concentrate on short-term and net TL loss in 2018 put pressure on its
ratings.

Secilmis Finansal Veriler (milyon TL)

2014 2015 2016 2017 2018

Toplam Varliklar 1.624 2.682 3.681 4.390 5.114
Ozkaynaklar 194 262 370 460 694
Satis Gelirleri 475 122 209 814 757
EBITDA 70 -43 128 122 -65
Net Kar 112 42 62 70  -177
Finansal Borglar 558 879 937 1.172 1.277
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Finansal Veriler
31 Aralik 2018

(Milyon TL)

Aktifler

Satislar

Stoklar

Konut Satis Avanslari
Top. Fin. Ylk
Ozkaynaklar

Net Kar/Zarar

Rasyolar

Fin. Yiik./ Ozkayn.(x)
Ozkayn./Aktifler (%)
Cari Oran(x)

ROAA (%)

ROAE(%)

5.114
757
1.924
2.563
1.277
694
=157

1,9
13,6
1,0
=37
-32,0

Notun Gerekgesi, Goériiniim ve Gelecekte Onemli Olabilecek Faktorler:

Kredi derecelendirme notlar, Sirket’in sektordeki yerine, Nef markasiyla basariyla
tamamladigi yenilik¢i projelerine, kisa ve orta vadede tamamlanmasi hedeflenen
projelerin satis gelirlerine ve karlliga yapacagi olumlu katkiya, ortaklarin gerektiginde
Sirket’e tam destek saglayacak giic ve istegine iliskin kanaatimizi yansitmaktadir. Fiyatlari
YP’ye endeksli gayrimenkulleri pesin 6demeyle satin alan yabancilardan elde edilen satis
gelirlerinin toplam satis gelirleri icindeki payinin yikselmeye devam etmesi, cesitlilik ve
cografi yayginlik saglanan satis kanallari ve hiikimetin sektére verdigi tesvik ve diger
destekler kredi derecelendirme notlarini olumlu etkileyen unsurlardir. Diger yandan TL'de
yasanan deger kaybinin proje ve finansman maliyetlerini ylkseltmesi, yavaslayan
ekonomik aktiviteler nedeniyle konut talebinde yasanan daralma, Sirket’in kisa vadede
yogunlasan finansal borglari ve 2018 yilinda olusan net zarar kredi derecelendirme
notlarinin Gzerinde baski yapmaktadir.

DRC RATING, Timur Gayrimenkul'lin Ulusal Uzun Vadeli Notunun gorinimini “Negatif”
olarak belirlemistir. Sirket'in, is ortakliklari ve satis rakamlari ile birlikte, konut talebindeki
daralmaya bagli biylime beklentisinin zayiflamasi, devam eden tahsilat riski, ihrag ettigi
borglanma araglarinin geri 6demelerine iliskin olumlu “track record”u, misteri
cesitliliginin sagladigi esneklik, yenilikci anlayisla gelistirilen markali projeler ve marka
bilinirligi, fonlama bilesenleri, esnekligi ve finansman saglamada 6lcek ekonomisi ile
kiresel makroekonomik beklentiler ve tlke beklentileri, konut kredisi ve ticari kredi faiz
oranlarinin kisa/orta vadede yeterince diismeyecegi, TL'nin volatilitesi de dikkate alinmis
ve olumlu/olumsuz faktérler gériniimin belirlenmesinde degerlendirilmistir.

Timur Gayrimenkul yogunlasan kisa vadeli banka kredisi borglarini uzun vadeye yaymak Uzere bankalarla gérismeler
yuritmektedir. Tirkiye ekonomisi 6zel bir donemden gegerken, Timur Gayrimenkul'in sirket blyikligl, gecmis
basarilari ve finansal kuruluslarla olan iliskileri finansal esnekligine katki sunmaktadir.

Sirket’in 31 Aralik 2018 tarihli konsolide bagimsiz denetim raporunda, TFRS 15’e dayanarak satis sdzlesmelerindeki
o6demelerin zamanlamasi ve kar zararda paranin zaman degerinin etkisine gére diizeltme yapilmasina iliskin olarak,
denetgi tarafindan 6nemli finansman bileseninin tespit edildigi, ancak blylkIGgu Sirket tarafindan hesaplanmadigi ve kar
zararda herhangi bir diizeltmenin gerekli olup olmadiginin tespit edilemedigi belirtilerek sinirli olumlu goris bildirilmistir.

Derecelendirme notunun ve goriiniimde gelecekte olusabilecek degisiklik icin goz 6niinde bulundurulan 6nemli faktorler:

Olumlu:

e Tapu devriyle satis gelirlerinin artmasi,

e Yabancilara yapilan gayrimenkul satislarindan elde edilecek gelirlerin artmasi,

o Kaldirag seviyelerinin iyilestirilmesi,

o Yurt disi projelerden nakit akisi saglanmasi,

e  Faiz oranlarinin diismesi,

e Hikiimetin esgiidiminde finans sektorinin gayrimenkul sektoriine verdigi kredilerin sartlarinda iyilesme

olmasi,
Olumsuz:

e Tahsilat riskinin artmasi,

e TL'nin yabanci paralar karsisinda deger kaybi,
e Gayrimenkul talebinin daralmasi,

e Kaldirag seviyesinde énemli artis.

DRC RATING, ongoérilen tahminler ve yukarida siralanan faktoérlerle ilgili gelismeleri izlemeye devam edecektir.
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