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Net Holding A.S. nin
Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A (Trk)’ , gérinimind ise ‘Stabil’ teyit etti.
Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci ve Yerel Para Notlarini ve Goriniminu ise ‘BBB-

\ ’/Stabil olarak teyit etti. j

JCR Eurasia Rating, “Net Holding A.S.”’yi yUksek diizeyde yatirim yapilabilir seviyede degerlendirerek Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A(Trk)’ olarak,
gorinimun ise ‘Stabil’ olarak teyit etti. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para ve Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notlari ‘BBB-’
olarak teyit edilmis olup diger notlarla birlikte detaylari asagida gosterilmistir:

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : BBB- / (Stabil Goriiniim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu C BBB- / (Stabil Gorinim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : A (Trk) / (Stabil Gortinim)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : A-3 / (Stabil Gortinim)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu C A-3 / (Stabil Gériinim)

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-1 (Trk) / (Stabil Gériintim)
Desteklenme Notu : 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

Kurulugu 1974 yilinda Net Turizm A.S.’nin faaliyete gegmesine kadar uzanan ve 1989 yilinda halka agilan, ana faaliyet konulari otel ve talih oyunlari
salon isletmeciligi olan Net Holding A.S., Merit Markasi adi altinda Girne’de devreye aldigi Merit Royal ve Merit Royal Premium otelleri ile satis
gelirleri ve yatinmlarindaki istikrarli biylime ivmesini strdiirmustir. Yerel otoritelerin sagladigi onemli tesviklerden de yararlanarak, KKTC Turizm
sektorinde ulagmis oldugu sekiz otel ve bes casinoyla liiks otel ve sans oyunlari sektériinde ada genelinde 6nemli bir pazar payi ve know-how’a sahip
bulunmaktadir.

Ana faaliyet konularina ilaveten, liiks arag kiralama, gumriksiiz magaza isletmeciligi, yayincilik ve arazi/gayrimenkul gelistirme sektorlerindeki
operasyonlarini devam ettiren firmanin, piyasalarda devam eden belirsizliklerden dolayi kazanmis oldugu Milli Piyango 6zellestirmesinden gekilerek,
gerekli teminat tutarini Ozellestirme idaresi hesaplarina aktarmasi nedeniyle ilk yariyilda karlihg olumsuz etkilenmistir. Ancak devreye alinan otel ve
casino yatirimlarinin yaratmasi beklenen nakit akimlari, gliclii 6z kaynak seviyesi, devam eden tahvil ihraglariyla uzun vadeli yikimlilikler lehine
gelisen ve kur riski tasimayan borg kompozisyonu ve net isletme sermayesi sirketin 6nlimizdeki donemde blyime ve karlihigina katki yapacak temel
unsurlardir. GUmriksiz magaza ve talih oyunlan sektériinde 6nde gelen uluslararasi firmalarla gelistirdigi isbirlikleri ile oniimizdeki dénem
dizenlenecek ihalelere katilma ve satin almalarla bélgesel bir oyuncu olmayi, marka bilinirligi, gelir gesitliligi ve karlihgini arttirmayi hedeflemektedir.
Buna ilaveten, KKTC'de mevcut yil icerisinde yapilan Cumhurbaskanhgi se¢im siireci sonrasinda meydana gelen ¢6ziim siirecindeki pozitif gelismeler,
vizelerin kaldirilmasi ve KKTC’nin uluslararasi hava trafigine agilmasina yonelik olumlu beklentiler, bolgenin 6nemli bir enternasyonal turizm
destinasyonu olma potansiyeline katki saglayacak ve firmanin adadaki varlik stogunun degerine ve faaliyet karlihgina pozitif yansiyacaktir.

Bliylk cogunlugu halka acik olan firmanin, ortaklik yapisinda bulunan Net Turizm A.S., Asya Net Turizm A.S. ve nitelikli sahis ortak Besim TiBUK’un
grubun sektériinde ulasmis oldugu etkinlik seviyesi ve yarattigi istihdam olanaklari dikkate alindiginda, ihtiya¢ halinde finansal glglerinin yeterliligine
bagl olarak uzun vadeli likidite ve 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve ayrica etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklari
yoniinde JCR Eurasia Rating’in kanaati devam etmektedir. Buna ilaveten, KKTC yerel otoritelerinin turizm sektoriine sundugu desteklerin orta ve uzun
vadede devam etmesi beklenmektedir. Bu kapsamda, Grubun Desteklenme Notu JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde (2) olarak teyit edilmis
olup, yeterli seviyeyi isaret etmektedir.

Ote yandan, JCR Eurasia Rating olarak, ortaklardan herhangi bir destek saglanip saglanmayacagina bakilmaksizin, sirketin uzun siireli faaliyet gegmisi,
glcli 6z kaynak seviyesi, karlilik oranlari, KKTC turizm ve sans oyunlari sektoriinde Merit markasi altinda sahip oldugu yiiksek Pazar payi ve bilinilirligi,
uluslararasi gliclii pazarlama agi, basariyla gergeklestirilen tahvil ihraglari ve tecriibeli yonetim kadrolarinin varligi dikkate alindiginda, bilangosunda
Gstlendigi yukumlullkleri yonetebilecek yeterli deneyim ve altyapiya eristigi kanaatine ulasilmistir. Bu kapsamda, JCR Eurasia Rating notasyonu
icerisinde, Net Holding’in Ortaklardan Bagimsizlik Notu, yeterli seviyeyi isaret eden (B) olarak teyit edilmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi sirketimizin http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya sirketimiz analistlerinden Sn.
Gokhan iYiGUN ve Sn. Dinger SEMERCILER ile iletisim kurulabilir.

JCR EURASIA RATING
Yonetim Kurulu

Copyright © 2007 by JCR Eurasia Rating. 19 Mayis Mah., 19 Mayis Cad., Nova Baran Plaza No:4 Kat: 12 Sisli-iSTANBUL Telephone: +90.212.352.56.73 Fax: +90 (212) 352.56.75
Reproduction is prohibited except by permission. All rights reserved. All information has been obtained from sources JCR Eurasia Rating believes to be reliable. However, JCR Eurasia
Rating does not guarantee the truth, accuracy and adequacy of this information. JCR Eurasia Rating ratings are objective and independent opinions as to the creditworthiness of a
security and issuer and not to be c id dation to buy, hold or sell any security or to issue a loan. This rating report has been composed within the m ethodologies
registered with and certified by the SPK (CMB-Capital Markets Board of Turkey), BDDK (BRSA-Banking Regulation and Supervision Agency) and internationally accepted rating
principles and guidelines but is not covered by NRSRO regulations. http://www.jcrer.com.tr

A
ea a rec



