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JCR Eurasia Rating,
ihlas Holding A.S. Grup Sirketleri’ni

ve

“Planlanan Tahvil ihracinin Nakit Akimlari”’ni
Derecelendirerek Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A(Trk)’, gérinimin ise ‘Stabil’ olarak belirledi.

JCR-Eurasia Rating, ihlas Holding A.S. ile grup sirketlerini ve “Planlanan Tahvil ihracinin Nakit Akimlari”ni Kredi Ratingi ve ihrac
Ratingi kapsaminda ve yatirim yapilabilir kategoride degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal Notu’nu (A(Trk)), gorinimuni ise (Stabil)
olarak belirledi. Diger taraftan, Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci ve Yerel Para Notlari (BB) olarak degerlendirilmis olup diger notlarla
birlikte detaylari asagida gosterilmistir:

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : BB /(Stable Outlook)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu :  BB/( Stable Outlook)
Uzun Vadeli Ulusal Notu :  A(Trk) /( Stable Outlook)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para : B /(Stable Outlook)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu :  B/(Stable Outlook)

Kisa Vadeli Ulusal Notu ¢ A-1(Trk)/( Stable Outlook)
Desteklenme Notu 2

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : B

Sermayesi tabana yayilmis, yatay ve dikey entegrasyonu oldukga yiiksek olan Tirkiye merkezli ihlas Holding A.S., 50 sirketiyle birlikte
Medya, insat, Egitim, Saglk, Turizm, Madencilik, Gazl icecek, Pazarlama, Fuarcilik ve Organizasyonculuk, iki ve Ug Tekerlekli Araglar,
Elektrikli ve Elektronik Kiigiik Ev Aletleri, internet ve Mobil, Antrepoculuk ve Finansal Varlik Yonetimi gibi olduk¢a genis bir alanda
Uretim, hizmet, pazarlama ve genis dagitim faaliyetleri bulunan etkin ve biyiyen sirket topluluklarindan birisidir.

2008 yili 6ncesindeki kiiglilme déoneminden sonra, 2008 yilindan itibaren biylime stratejileri igerisinde yaratilan ilave i¢sel kaynaklarin
yaninda, fonlama bilesenleri arasindaki erken ve 6n tahsilat imkani veren siparis avanslarinin éneminin ve payinin giderek artmasi ve
bu yolla maliyetli kredi bagimlilik seviyesinin azaltilmasi, grubun karhligini ve blylimesini pozitif ydonde etkilemeye devam etmektedir.
Diger taraftan, faaliyet gosterilen ana sektérlerin tamaminin gelecek gérinimlerinin pozitif olmasi, ulasilan ciro ve pazar paylari
itibariyle ana faaliyetlerinden elde edilen karllik diizeylerinin yeterli olmasi ylikdmldlik risk oranlarini asagiya cekmektedir.

Genel amacl bliyime stratejileri cercevesinde; iki parti halinde yerel para lzerinden 2011 yilinda gikartilmasi planlanan 2 yil vadeli
tahvil ihraci igin belirlenen varsayim ve beklentilerin makro ekonomik beklentiler ve piyasa sartlariyla paralellik arz ettigi, gerceklesme
seviyesinin oldukga yiiksek oldugu ve Grup sirketlerinin ge¢mis ve gelecek finansal performanslarinin, ihragtan elde edilecek fonlarin
faiz ve anapara geri 6demelerine imkan verecek uyumlulukta bir nakit akimi iretecegi 6ngoérilmektedir.

Kurumsal yapilanma alaninda yiritilen siliregler, Grup igerisindeki halka agik sirketler basta olmak lzere toplulugun Kurumsal
Yénetim ilkelerine genel uyum seviyelerini artirmis olup, varlk ve yikimlilik yénetimlerinde; yeni {rinler, yeni ydntemler ve ilave
icsel kaynak yaratma g¢abalari, pozisyonlarini daha da rekabetgi hale getirmistir. Holding’in ortaklik yapisi, piyasa yapilanmasi, dagitim
kanallar, bilango kompozisyonu, istirak politikalari ve sermayenin tabana yayilmasi politikalari dikkate alindiginda, grubun genel
outlook seviyesi JCR-ER tarafindan “Stabil” olarak degerlendirilmistir.

JCR-ER; Holding’in, kendi ortaklari tarafindan desteklenme arzusunun oldukga yiiksek oldugu ve grup sirketlerinin Ustlendikleri
finansal riskleri; kendi imkan ve deneyimlerine dayanarak yonetebilme yeteneklerinin de yeterli oldugu kanaati tagimaktadir. Bu
kapsamda, JCR-ER notasyonu icerisinde, Holding’in ortaklardan bagimsizlik notu (B), desteklenme notu ise (2) olarak belirlenmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya Kurulusumuz analistlerinden
Sn. Zeki Metin COKTAN ile iletisim kurulabilir.
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