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

BASIN BULTENI

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. VAKIF
GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.’nin 27.06.2018 tarihi itibari ile kredi
derecelendirme notunu asagidaki sekilde belirlemistir.

UZUN VADELI ULUSAL DERECELENDIRME NOTU: KR A
KISA VADELI ULUSAL DERECELENDIRME NOTU: KR A-2
GORUNUM: OLUMLU

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yonetim Hizmetleri A.S. tarafindan
dizenlenen derecelendirme raporu, ilgili firmanin elektronik ortamda gondermis oldugu veya
yanitlamis oldugu 156 adet belge, bilgi, dosya ile firmanin Resmi internet sitesinden kamuya agiklamis
oldugu veriler 31.12.2015, 31.12.2016 ve 31.12.2017 tarihleri itibari ile PwC Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S. firmasinin bagimsiz denetim raporlari, 31.03.2018 tarihi
itibari ile firmanin kamuya acgikladig finansallar ve ilgili firma hakkinda uzmanlarimiz araciligi ile
yapilan incelemeler baz alinarak hazirlanmistir.

Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S., Tirkiye'nin ilk Gayrimenkul Yatirim Ortaklhigi Sirketi olarak 12
Ocak 1996 tarihinde kurulmustur. Bankacilik sektori icerisinde yer alan T. Vakiflar Bankasi T.A.O. ve
faaliyet gosterdigi alanda uzun yillardir konut Gretimi ve finansmani agisindan destek saglayan T.C.
Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanligi'nin ortak oldugu Sirketin paylari 24 Aralik 1996 tarihinde
halka arz edilmistir. Sirket, gliniimuz itibariyle %24,71 oraninda halka agiklik oranina sahiptir. Ana
ortak VakifBank’in Sirketteki ortakhk orani %38,7 olup, T.C. Basbakanlik Toplu Konut idaresi
Baskanligi’nin ortaklik payi ise %14,63’tir.

Sirket BIST Kolektif Yatinm Uriinleri ve Yapilandirilmis Uriinler Pazarinda islem gérmektedir.
31.05.2018 tarihi itibariyle Sirket 22 kisilik bir ekip tarafindan yonetilmektedir. Sirket Organizasyon
yapisina gére Genel Mudire bagl Hukuk Misavirligi yaninda Proje Gelistirme ve Uygulama GMY ve
Portfoy Yonetimi ve Finansal Raporlama GMY mevcut olup, Genel Midir Yardimciliklari altinda
toplam 5 Grup Mudirligi olusturulmustur. Bu Grup Muddurlikleri altinda 8 Adet Mudurlik cesitli
faaliyet konularina gére konumlandiriimistir.

Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakhgi A.S.’nin 6denmis Sermayesi 217,5 milyon TL olup, 14 Mayis 2018
tarihinde yapilan Olagan Genel Kurul Toplantisinda Sirketin kayitli sermaye tavani 500 Milyon TL'den
1 Milyar Tl'ye yukseltilmistir. 2015 yilinda 205,4 Milyon TL olan 6denmis sermaye 2017 vyilsonu
itibariyle kademeli olarak 217,5 Milyon TL'ye ¢ikarilmistir. Diger taraftan, 2015, 2016 ve 2017 dénem
sonlarini yiksek karhlikla kapatan Sirketin 6z kaynaklari 822,5 Milyon TL’den 940,3 Milyon TL'ye
ylkselmistir. S6z konusu donemlerde Sirketin Hasilat rakamlarinin ¢ok distik seviyelerde kalmasina
karsin, Sirketin Yatirrm Amach Gayrimenkullerinde olusan deger artislari ve elde edilen finansman
gelirleri, yiksek tutarlarda Net Kar rakamlarina ulasiimasinda énemli rol oynamistir.




Vakif Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’'nin sektor karsilastiriimasinda Toplam Aktifler siralamasinda 31
Sirket arasinda 14.sirada yer almasina karsin, Odenmis Sermaye siralamasinda 11.sirada, Piyasa
Degeri acisindan ise 10.sirada yer aldig1 gorilmektedir. Sirket, 2016 yilinda sektorde faaliyet gdsteren
firmalar arasinda aktif toplami agisindan 16.sira, ddenmis sermaye acisindan 12.sira ve piyasa degeri
acisindan 10.sirada yer almis olup, 2017 yilinda bir 6nceki yila gore aktif toplami agisindan gelisme
kaydetmistir.

Sirket Yonetim Kurulu bir baskan ve 10 lGye olmak lizere toplam 11 kisiden olugsmaktadir. Yonetim
kurulunda Genel Midir haricinde icraci lUye bulunmamaktadir. Sirketin YOonetim Kurulu’'nda
bagimsizlik kriterlerini saglayan iki Uyesi bulunmaktadir. Sirket islem ve faaliyetlerinde menfaat
sahiplerinin mevzuat ve karsilikli sézlesmelerle diizenlenen haklarinin koruma altina alindig
gdzlenmistir. Kamunun aydinlatiimasinda sirket internet sitesi aktif olarak kullanilmaktadir. internet
sitesinde SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri uyarinca yer verilmesi gereken bilgilere yer verilmektedir.
Sirket ana soOzlesmesi ve sirket ici uygulamalar incelendiginde pay sahiplerinin bilgi almalarini
kisitlayan veya kaldiran herhangi bir maddeye rastlaniimamistir. Sirket, pay sahiplerinden gelen bilgi
talepleri ile ilgili mevzuat hikiimleri cercevesinde Sirket Bilgilendirme Politikasi cercevesinde
degerlendirilerek cevaplandirilmaktadir. Sirketin Kurumsal Yonetim ilkelerine uyumu, olumlu olarak
degerlendirilmistir.

Kredi Riski

31 Aralik 2017 ve 31 Mart 2018 tarihleri itibariyla, Sirket’in kredi riskine maruz kredi niteligindeki
varliklari, agirlikli olarak Ticari Alacaklarindan olugsmakta olup, oldukga diistik seviyelerdedir.

Kur Riski

Sirket’in 31 Aralik 2017 ve 31 Mart 2018 tarihleri itibariyla yabanci para yapilan islemlerin olmamasi
nedeniyle maruz kaldigi kur riski bulunmamaktadir.

Likidite Riski

Sirketin sozlesmeye bagh nakit cikislari Ticari Borglari, Diger Borglar ve Diger Kisa Vadeli
YiktmlilGklerinden olusmakta olup, Sirketin finansal yapisi ve nakit akislari degerlendirildiginde
herhangi bir likidite riski olusmayacagi degerlendirilmesi yapilmistir.

Sirket, sermayesini etkin Portfoy yonetimiyle yatirim riskini en distk seviyeye indirerek yonetmeye
calismaktadir.

Sirketin SWOT Analizi
Guglii Yonler (Strenghts)

e Sirketin Kamu sektorii icerisinde yer alan Bankacilik ve Finans Grubu ile TOKI istiraki olmasi,

e Sirket aktiflerinin ¢ok blylik béliminin 6zkaynaklarla finanse edilmesi,

o Portfoylnde yer alan Gayrimenkullerin 6nemli merkez ve lokasyonlarda yer almasi ve yatirim
degeri ve kiralanabilir 6zelliklere sahip olmasi,

e Sirket PortféylUnin riski minimumda tutacak sekilde yonetilmesi,

e Kisa vadeli bor¢glanma tutarinin ve finansman giderlerinin ¢ok disik seviyelerde olusmasi,

e Sirketin yabanci para ile yapilan islemlerinin olmamasi nedeniyle kur riskinin bulunmamasi,
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Zayif Yonleri (Weaknesses)

o Sektoriin makroekonomik istikrarsizliklara duyarhliginin yiksek olmasi nedeniyle Sirketin
olumsuz yonde etkilenme ihtimali,
e Sirketin faaliyetlerinden elde edilen hasilatin heniiz cok yetersiz diizeyde kalmasi,

Firsatlar (Opportunities)

e Yeni ve farkli gayrimenkul yatirim projeleri gelistirme imkaninin bulunmasi,
e Artan nifus ve sehirlesme sonucunda konuta olan ilginin artmasi, bunun sonucunda satis,
kiralama firsat ve gelirlerinin artmasi,

Tehditler (Threats)

o Sirket aleyhine agilmis olan ve halihazirda sonuglanmamis bazi davalarin bulunmasi,
e Sirketin faiz oranlarindaki degisikliklere duyarli varlik ve yiktumliliklere sahip olmasi,

Degerlendirmeler sonucu;

Sirketin Uzun Vadeli Ulusal Not’u KR A notu Goriinim OLUMLU olarak belirlenmistir.

Bu not “Derecelendirilen borglar ve borglularin diger borglar ve borglulara kiyasla ortalamanin
Gzerinde kredi kalitesini ifade etmekte, Finansal olarak kiyaslandiginda ortalamanin (izerinde kredi
kalitesini ve Finansal yukumluliklerini yerine getirme kabiliyeti yiksek ancak olumsuz ekonomik
kosullardan etkilenebilir.” anlamini tasimaktadir.

Sirket Kisa Vadeli Ulusal Notu KR-A-2 Goriinim OLUMLU olarak belirlenmistir.
Bu not “Derecelendirilen borglar ve borglularin diger borglar ve borglulara kiyasla ortalamanin
tizerinde kredi kalitesini.” ifade etmektedir.

Kobirate Uluslararasi Kredi Derecelendirme ve Kurumsal Yénetim Hizmetleri A.S. Etik ilkelerini
Bankalar Kanunu, Derecelendirme Kuruluglarinin Faaliyetlerini diizenleyen SPK ve BDDK
yonetmelikleri, I0SCO ve OECD uluslararasi kuruluslarin genel kabul gorms etik ilkeleri, genel kabul
gormis ahlaki teamiilleri dikkate alarak hazirlanmis ve internet sitesi araciligi ile duyurulmustur.
Kamuovyu ile paylasiriz.
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