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NET TURIZM (NTTURL.IS) 06 Haziran 2002
Sektor : Turizm Halka aciklik : %64
Fiyat : 930TL ISE-100 : 10,488
Piyasa Degeri : $7,85 milyon USS$/TL : 1,440,888
Hisse Adedi 12,411,000 lot Getiri* - ISE-100 : - %23.6
Hedef Deger - Getiri* - NTTUR : - %17.0

*Yilbasindan bu giine kadar US$ bazinda

Sirket... Hali, micevharat, hediyelik esya, deri esya ve giyim esyasi satigi yapan Net Turizm, Net
Holding’in amiral sirketidir. Net Turizm, ilk olarak Bazaar 54 magdaza zincirleri ile Turkiye'nin gesitli turistik
yorelerinde faaliyet gostererek ise baslamistir. Bu zincir magazalarin yanisira Net Turizm otel isletmecilidi,
otomobil kiralama, hali ve mucevher Uretimi ve Duty-Free magdaza isletmeciligi de yapmaktadir. Bazaar 54
magazalar zincirinde satilan mallarin bir kismi kendi tesislerinde Uretilmektedir. Net turizm’in yatirim
planlarinin basinda yurtdisinda magaza agmak gelmektedir. Varsova ve Prag tasidiklari turizm potansiyeli
nedeni ile yatirnm planlari iginde yer almaktadir. Buna ek olarak Cin’de (Pekin) hali Uretimi i¢in hazirliklar
devam etmektedir. Firma yurtdisi yatinmlarini tamamladigi zaman, uzun vadede Turkiye’de elde ettigi
cironun %25-30’u kadar ciro saglamay hedeflemektedir.

Satiglar... Genelde gelirlerinin %75’i hali, %25’inin ise micevherat satislarindan elde edilmektedir.
Sirket’in satiglarinin déviz cinsinden, maliyetlerinin dnemli bir bolimdntn TL bazl olmasindan dolay! TL'nin
deger kaybi FVAOK marji olumlu olarak etkilenmektedir. Ote yandan Sirket'in déviz bazinda énemli bir
bor¢ stogunun bulunmasi ters etki yapmaktadir.

2001 yil finansal degerlendirme... 2001 yilinin turizm agisindan iyi gegmesi ve doviz kurunun da 2000
yihina goére asiri dederlenmesi ile Net Turizm'in net satiglari ortalama dolar kurlar (izerinden $56
milyon’dan $64 milyon’a yikselmistir. Bu donemde esas faaliyet kar marji maliyetlerin daha ¢ok TL bazl
olmasindan dolay1 %26’dan %44’e yikselmistir. Ote yandan, 83 trilyon TL olarak yil sonu bilangosunda yer
alan kisa vadeli borglarin yaklasik 26 trilyon TL'ye karsilik gelen bolimi déviz cinsindendir (DM 36 milyon,
Euro 15,5 milyon, US$ 10,3 milyon). Bu borgluluk yapisi nedeni 2001 yilinin olagan disi ekonomik
sartlarinda kur farklari ile beraber 48.3 trilyon TL finansman gideri kaydedilmistir.

Min US$) 1G02 1G01 Degisim|
Net Satislar 59 12.5 -53% NET TURIZM
Brit Kar 3.2 7.4 -57%
E.Faliyet Kari 0.1 0.1 -76%
FVAOK* 1.3 4.0 -66%
Net Kar -1.7 -8.7 -80%
Hazir Deg+MK 0.7 1.7 -58%
Kisa Vad. Borc 67.9 38.9 75%
Uzun Vad. Borc 0.0 0.0 -100%
Ticari Alacaklar 16.2 16.6 -2% 0.0 = % 8 8 S 0.0
Ticari Borclar 5.7 7.3 -22% 2 2 Q I Q
Ozkaynaklar 14.2 25.2 -43%
=—NTTUR USc Endekse Relatif
USDS$/TL ort. 1359973 876765
USDS$/TL don.-sonu 1344246 1025482
a.d.:Anlamli Degil
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Sirket, yil igerisinde 335,970 TL maliyet bedelli Loytas Laleli Otelcilik A.S. hisselerini Net Holding A.S.'ye ve
199,800 TL maliyet bedelli Galeri Istanbul Hali Sanayi A.S. hisselerini Turistik Tesisleri A.S.’ye satmistir.
Sozkonusu istirak satislarindan olusan 6,040,904 TL tutarindaki kar, diger olaganistl gelirler ve karlar
hesabina kaydedilmigtir.

Sirket, yil icerisinde 14,534,734 TL maliyet bedelli Egenet Turizm ve Ticaret A.S. hisselerini Cagri Turizm
Ticaret A.S.’ye ve 18,012,328 TL maliyet bedelli Tavas Hal Uretim Merkezi A.S. hisselerini Sinerji Turizm
Ticaret ve Sanayi A.S.’ye satmistir. S6zkonusu istirak satisindan olusan 9,693,157 TL tutarindaki zarar,
diger olaganUstlu gider ve zararlar hesabina kaydedilmistir. Ege Net’in satisindan kaynaklanan bedelin
$200,000'i pesin olarak kaydedilirken, geri kalan miktar $400,000 taksitler halinde 2002 Nisan-Kasim
déneminde tahsil edilecektir. Son taksit ise Aralik 2002’'de $600,000 olarak tahsil edilecektir. Tavas Hali’nin
ise toplam $12 milyon olan satis bedelinin $400,000"1 pesin olarak tahsil edilmis, bakiye ise aylik
$1,200,000 taksitlerle son taksit Aralik 2002’de $2 milyon olmak lizere tahsil edilecektir.

Net Turizm’in Subat 2001-2002 ddneminde borglarinin yeniden yapilandiriimasi igin Halk Bankasi ile
gorismeleri devam ederken, bor¢ rakaminin Uzerinde olan 27,851,775,980,000 TL ipotek limiti Gzerinden,
bankada ipotekli tagsinmazlarin paraya g¢evrilmesi konusunda icra takibi ile karsi karsiya kalmistir. Bu
konuda, henuiz banka ve sirket arasinda bir uzlagsma saglanmamistir.

Sonug olarak, Net Turizm esas faaliyet kar marjindaki artisa ragmen yuksek finansal borg¢larindan dolayi
2001 yilini 15 trilyon TL’te yakin zarar ile kapatmistir.

2002 ilk geyrek finansal degerlendirme... ilk ceyrekte dolar kurundaki artisin tersine dénmesi ve 11 Eyliil
sonrasi olugan durgunluk nedeni ile Net Turizm'’in ilk geyrek satislari yari yariya azalarak $6 milyon’a
gerilemistir. Buna ek olarak, cogunluk TL bazli maliyetlerin artmasi ile sirketin esas faaliyet kar marji %15’e
gerileyerek $1 milyon’a ulasmistir. Bu donemde, 91 trilyon TL'ye ulasan kisa vadeli banka borcunun
yarisina yakin bir bolimd doviz cinsindendir (yaklasik Euro 34,5 milyon ve US$10,7 milyon). Doviz
kurundaki artigin tersine donmesi ile finansman gideri 8,3 trilyon TL kaydedilmistir. Finansman giderindeki
goreceli dislise ragmen, esas faaliyet karinin sadece $1 milyon olmasi ile net kar $9 milyon’dan $2
milyon’a gerilemistir.

IMKB Performansi... 1998 yilinda |24
$100 milyon seviyelerinden piyasa |22 -
degeri $20 milyon seviyelerine |9g |
kadar gerileyen Net Turizm, 2001 | 4q
basindan bu yana ortalama $11-12 16
milyon piyasa degeri seviyelerinde

islem goérmustar. 2002 yilinda ise 14 1
grafikten de gorildugi tizere $8-12 |12
milyon araliginda seyretmistir. 10

Net Turizm Piyasa Degeri (US$ milyon)

8 ,
Beklentiler ve Tavsiye... 2002 | ¢ |
yilindaki turizm sektorindeki 4
beklentiler bir ¢ok sektére kiyasla
¢ok daha iyi olmasina ve TL’deki
deger artisinin Nisan ve Mayis
aylarinda toérpllenmesine ragmen,
sirketin borgluluk yapisinin yatirnmcilar agisindan 6nemli bir g¢ekince oldugunu dusunmekteyiz. Bu
kapsamda, borgluluk yapisini gdéz dnline alarak herhangi bir yatirim tavsiyesi vermemeyi tercih ediyoruz.
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Bu raporda yer alan tim bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka acgik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan bilgilerin
dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tim dikkat ve 6zen gdsterilmistir. Bu bilgilerin kullaniimasi sonucu dogabilecek sonuglardan,
bilgilerdeki eksiklik ya da yanligliktan Strateji Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda yer alan goris ve disuncelerin
Strateji Menkul Degerler AS. yonetimi icin higbir baglayiciligr yoktur.

Bu bilgi ve verilerin amaci, profesyonel yatirrmcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatinm kararlarini s6z konusu bilgilere bagli
kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan higbir goriis ya da dislnce bir yatirm 6nerisinde bulunma hedefi ya da adi
gecen hisselerin alinip satilmasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.$.’nin bagl kuruluglari, ¢calisanlar , yoneticileri,
ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayli olarak birebir iliskiye girmis
olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gergeklestirmis olabilirler.

2002 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklan saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir yéntemle, bu
yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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