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JCR Eurasia Rating, derecelendirme notlarinin periyodik gézden gegirilme stirecinde Net Holding A.S. ve Konsolide
Yapis’m1 ulusal dizeyde yatirim yapilabilir kategorisinde degetlenditerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A (Trk)’
diizeyinden ‘A- (Trk)’ye revize etmistir ve s6z konusu nota iliskin gériinimii ‘Negatif olarak belirlemistir. Uzun
Vadeli Uluslararasi Yabanct ve Yerel Para Notlart ise ‘BB’ olarak belirlenmistir.

Net Holding baslica turizm ve casino isletmeciligi olmak tizere gesitli sektorlerde faaliyet gostermek amactyla 1981
yilinda kurulmustur. KICTC pazarina Merit markast altinda 1998 yilinda adim atan Grup toplamda 6 otel ve 5 casinoyla
hizmet vermektedir. Ayrica insaat asamasindaki Merit Royal Garden Otelin 2021 yaz sezonu éncesinde faaliyete
gecmesi planlanmaktadir. Bitytime stratejisi dogrultusunda Balkanlar’daki faaliyetlerini genisleterek Hirvatistan, Karadag
ve Bulgaristan’da toplam 4 casino ve 1 otel ile hizmet vermekte olan Net Holding, Arnavutluk ve Ukrayna pazatlarina
giris konusunda adimlar atmustir. Ana faaliyet konusu olan casino isletmeciligi ve likks konaklama sektérlerine ek olarak,
grup Tirkiye ve KK'TC’de genis bir arazi/gayrimenkul portfoytini elinde bulundurmakta, litks arag kiralama ve turistik
yayincilik alanindaki faaliyetlerini stirdiirmekte ve bélgesel sans oyunlart pazarinda girisimlerini devam ettirmektedir.

30 Eylil 2020 itibariyle Grup’un 20 baglt ortakligs, 1 istiraki ve 4,198 personeli mevcuttur. Net Holding hisseleri,
NTHOL koduyla 1989 yilindan beri Borsa Istanbul (BIST)’da islem gérmekte olup en biiyiik gercek kisi hissedari ve
Yonetim Kurulu Bagkant Besim Tibuk’tut.

Nota iliskin giiclii ve kisitlayict yonler asagida sunulmustur.

Giiglii Yonler Kisitlayict Yonler

e KKTC luks konaklama ve sans oyunlar ® Covid-19 salginina bagli olarak kiiresel ve yerel

sektoriindeki giicli konumu

e Doviz  agirlikl  gelir  yapisinin  yitksek  piyasa
volatilitesini dengelemesi

e Balkanlar ve Avrupa'da buyiime  stratejisinin
sturdurtlmesi

e Ek gelir potansiyeli igeren buyik gayrimenkul

diizeyde turizm sektorinde yasanan ciddi daralma

® 2020 yilinda satis gelirlerinde yasanan sert diigiisiin,
operasyonel karlilik tizerinde yarattigi bozulma

o Artan finansman giderlerinin karlilig baskilamast

o Onemli bir kismi yeniden degetleme artislarindan
olusan 6zkaynak yapisi

portféytnin varligs ® Nakit akimi yaratmayan yatirim faaliyetlerinden elde

e Halka acik statide olmanin sagladigt kurumsal edilen gelirle desteklenen net karhilik

yonetim uygulamalarina yiiksek uyum

Yukarida belirtilen hususlar dikkate alindiginda, Net Holding’in Uzun Vadeli Ulusal Notu ‘A (Ttk)’ diizeyinden ‘A-
(Ttk)’ye revize edilmistir ve s6z konusu nota iliskin gériinim ‘Negatif olarak belitlenmistir. Turizm ve hizmet
sektorit Covid-19 pandemisinden etkilenen sektorlerin basinda gelmektedir. Kiiresel ¢apta tatil sezonunun geg agtlmast,
seyahat kisitlamalari ve yasaklari turizm gelirlerinde distise yol agmustir. Sektorde yasanan gelismelere baglt olarak, 2020
yilinda Grup faaliyetleri pandemiden olumsuz etkilenmistir. Mevcut durumda yasanan pandeminin olumsuz etkileri
devam etmekle olup 6niimiizdeki dénemde durum belirsizligini korumaktadir. Pandeminin olasi negatif etkileriyle
birlikte ulusal ve uluslararasi piyasalardaki makroekonomik gostergeler, turizm sektérine iliskin piyasa kosullari, karlilik
gostergeleri ve yasal cerceve yakindan takip edilecek 6nemli hususlar arasinda yer almaktadir.

Halka acik ortaklik yapisinda grubun nitelikli ortagt olan Sn Besim TIBUK’un, ihtiya¢ halinde Net Holding ve
Konsolide Yapisi’na finansal giictintin yeterliligine baglt olarak uzun vadeli likidite veya 6z kaynak temin edebilecek
yeterli arzuya ve ayrica etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip oldugu kanaatine ulagilmistir. Bu kapsamda,
Sirketin Desteklenme Notu JCR-ER notasyonu igerisinde (2) olarak belirlenmistir.

Sirketin ortaklarindan herhangi bir destek saglanip saglanamayacagina bakilmaksizin, mevcut yurt dist operasyonlar,
aktif kalitesi, likiditeye erisimi ve igsel kaynak yaratma kapasitesi dikkate alindiginda, miisteri tabanint ve piyasadaki
etkinligini korumast ve makroekonomik seviyenin mevcut haliyle devam etmesi durumunda tstlendigi yuktimlilikleri
yonetebilecek altyaprya ulastigi distiniilmektedir. Bu noktadan hareketle, JCR Eurasia Rating notasyonu igerisinde,
Sirketin Ortaklardan Bagimsizlik Notu (AB) olarak teyit edilmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir
veya Kurulusumuz analisti Sn. Kadriye KAVAS ile iletisim kurulabilir.
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