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Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. ve Dogan Yayin Holding A.S. Y6netim Kurulu’na, Rapor’'da sunulan finansal veriler, tarafimiza Sirket Yonetimi tarafindan temin edilmis
olup bu verilerin uygunlugu tarafimizca denetlenmemistir. Kullanilan ydntemler
herhangi bir genel kabul gérmus denetim standardina gére olmayip tam kapsamli veya
sinirh bir denetim c¢alismasini icermemektedir. Projede, tarafimiza temin edilen
bilgilerin tam ve dogru oldugu kabul edilmis kamuya acik bilgilere erisim disinda,
ayrica bir finansal inceleme veya durum tespit galismasi gerceklestiriimemistir.

Dogan Sirketler Grubu Holding A.$.(“Dogan Holding”, “Sirket” veya “Musteri”) ve Dogan
Yayin Holding A.$. (“Dogan Yayin Holding”) Yonetim Kurullari (birlikte “Sirketler” olarak
anilacaktir), Dogan Yayin Holding'in aktif ve pasifi ile birlikte bir butiin halinde Dogan
Holding’e devredilmesi suretiyle birlestiriimesine karar vermislerdir.

Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”)'nun Birlesme ve Boélinme Tebligi (11-23.2)’'ne gore

Proje’de; “fiili dolagimdaki pay oranlari” farkli olmakla birlikte, her iki sirketin hisselerinin

de Borsa Istanbul A.S. (BIAS)yde islem gérdiigii g6z 6ninde bulundurularak, istanbul, 22 Mayis 2014
“Ozkaynak”, “Piyasa Garpanlar” ve “Piyasa Degeri” yontemleri, birlesme oraninin
hesaplanmasinda kullanilabilecek en objektif ¢ farkl degerleme yontemi olarak
calismada yer alacaktir.

Bu rapor, Dogan Holding ve Dodan Yayin Holding’in 31 Aralik 2013 tarihi (“Degerleme M
Tarihi”) itibariyle uluslararasi kabul gérmuis 3 farkli degerleme metodu kullanilarak
hesaplanan birlesme oranlarini ve segilen yontemlere goére degistirme oranini ve

birlesme sonrasi ulagiimasi gereken sermaye tutarini tespit etmek ve sunmak amaciyla Hande Senova
hazirlanmistir.

Akis Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.

Kurumsal Finansman Bdélum Bagkani, Ortak
Bu Rapor ve icinde yer alan veriler SPK Birlesme ve Bolinme Tebligi (11-23.2)

kapsaminda hazirlanmig olup bitin bir goéris olusturulmasi acgisindan ilerleyen

sayfalarla birlikte Rapor'un tamaminin incelenmesi 6nerilmektedir. Bu rapor SPK’nin

Birlesme ve Bolinme Tebligi (11-23.2) 8. maddesi kapsaminda kamuya agiklanacaktir.

Bu Rapor’'un muhatabi Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding olarak kalacaktir.
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Hazirlanig temeli

KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. (“KPMG” veya “biz"), Dogan
Holding ve Dogan Yayin Holding sirketlerinin 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle
Sirket birlesme ve degistirme oraninin tespitini gergeklestirmek tizere uzman
kurulus olarak gorevlendirilmistir.

Bu rapor, Dogdan Holding ve Dogan Yayin Holding'in uluslararasi kabul
gormis 3 farkh degerleme metodu kullanilarak hesaplanan birlesme
oranlarini, secilen yontemlere gore degistirme oranini ve birlesme sonrasi
ulasiimasi gereken sermaye tutarini tespit etmek amaciyla hazirlanmistir.

Bu Rapor, kamuya acik bilgiler g6z 6éntinde bulundurularak hazirlanmistir.
Temin edilen tim finansal ve diger bilgilerin tam ve dogru oldugu kabul
edilmigtir.

Analizler sonucunda hesaplanan sirket degerleri, degderlemeye konu
Sirketler'e Uc¢lincu sahislar tarafindan yapilabilecek fiyat teklifleriyle alakali
bir 6neri veya tavsiye olusturmamaktadir ve bu sekilde bir isleme referans
olarak degerlendiriimemelidir. S6z konusu Ug¢lncu partilerin - velveya
potansiyel yatirimcilarin risk kriterleri, yatirim ve stratejik hedefleri, llke ve
ekonomik beklentileri, ticari ve operasyonel sinerjileri, hesaplayacaklari
velveya teklif edecekleri sirket degerini etkileyecek ve yatirimciya 6zel alim
motivasyonu dogrultusunda farklilik gésterebilecektir.

Hazirlanis Temeli ve Sozlesme Sartlari

Sozlesme sartlari

Bu rapor, KPMG ile birlesmeye taraf sirketler arasinda taraflarin hak ve
yukamlUluklerini belirleyen 21 Nisan 2014 tarihli s6zlesme hikumlerine bagl
kalinarak hazirlanmis olup, KPMG'nin birlesme ve degistirme orani ile ilgili
bulgularini beyan etmektedir ve bu s6zlesmenin getirdigi tim sartlara bagimli ve
uygundur.

Bu Rapor, Dogan Yayin Holding'in aktif ve pasifinin bir butiin halinde Dogan
Holding’e devredilmesi suretiyle gerceklestirilecek birlesme islemi icin birlesme
ve degistirme oraninin belirlenmesi dogrultusunda, goéris bildirmek diginda hicbir
amaca yonelik degildir. Uzman Kurulus Raporu imzalandidi tarih itibariyle
SPK’nin Birlesme ve Bolinme Tebligi (11-23.2) 8. maddesi kapsaminda kamuya
aciklanacaktir. Raporun muhatabi Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding'dir.

Birlesme Karari

Birlesmeye taraf sirketlerden Dogan Holding Yénetim Kurulu'nun 14 Nisan 2014
tarih ve 17 sayili karari ile Dodan Yayin Holding Y6netim Kurulu’nun 14 Nisan
2014 tarih ve 2014/13 sayih karari igsbu raporun ekler bélimunde (sayfa 32) yer
almaktadir.
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Dogan Holding Sirket Profili (1/2)

1980 yilinda kurulan Dogan Holding'in yatirim yaptigi sektorler arasinda medya, enerji, perakende, turizm,
sanayi ve pazarlama bulunmaktadir. Sirketin genel merkezi istanbul’da yer almaktadir. Dogan Holding’in
yurticinde 8,512 personeli olup, yurtdigi istirakleri de dahil edildiginde personel sayisi 11,999'a
ulagsmaktadir.

Dogan Holding ile birlikte bagli ortakliklari olan Milpa Ticari ve Sinai Uriinler Paz. San. Ve Tic. A.S.
(“Milpa”), Celik Halat ve Tel Sanayii A.S. (“Celik Halat”) ve Ditas Dodan Yedek Parca imalat ve Teknik A.S.
(“Ditas”) paylari Borsa istanbul A.S.’de islem gérmektedir.

Dogan Holding ¢cok sayida Ullkede faaliyet gostermektedir ve bircok yerli ve yabanci grupla stratejik isbirligi
bulunmaktadir. Stratejik ortaklari Unit Investment N.V., Dodus Holding A.S., Burda GMBH, Deutsche Bank
AG, Newage Alzarooni Limited, Autoscout24 GMBH, Egmont, Seat Pagine Gialle SPA, Anadolu Endustri
Holding A.S. ve Rénesans Gayrimenkul Yatirnm A.S. olarak siralanmaktadir.

Dogan Holding Ortaklik yapisi sag tarafta verilmektedir. Buna gore degerleme tarihi itibariyle Dogan Holding
sermayesinin %32.36’sina karsilik gelen paylarin dolasimda oldugu kabul edilirken, %34.29'una karsilik
gelen paylar halka agik statidedir. Ortaklik yapisinda yer alan Dogan ailesi ise Aydin Dogan, Isil Dogan,
Arzuhan Yalgindag, Vuslat Sabanci, Hanzade V.Dogan Boyner ve Y.Begimhan Dogan Faralyal’dir.

Dogan Holding'e ait 2012 ve 2013 yil sonu konsolide gelirler sag alt taraftaki grafikte gosterilmistir. 2012
yilinda toplam gelirlerin %80’e yakini medya gelirlerinden olusurken bu oran 2013 yilinda %75'e
dismektedir.

Dogan Holding, 1997 yilindan bu yana perakende sektérindeki yatirimlarini Dogan Mizik Kitap Magazacilik
Pazarlama A.S. (“D&R") ile surdirmektedir. D&R, Tirkiye'nin 25 ilinde 141 magazada, musterilerine 150
bini agkin trlin ¢esidi sunmaktadir.

Dogan Holding'in turizm yatirim ve isletmecilik faaliyetleri 1982 yilindan beri, Milta Turizm Igletmeleri A.S.
(“Milta”) gatisi altinda surdurilmektedir. Milta; Isil Club, Milta Bodrum Marina ve Isil Tur ile otelcilik, marina,
seyahat acenteligi, filo ve glinlik arag kiralama ve etkinlik yénetimi alanlarinda hizmet vermektedir.

Dogan Holding, ticaret sektorindeki yatirimlarini 1980 yilinda kurulan Milpa ile strdirmektedir. Milpa,
mevcut durum itibariyle gayrimenkul pazarlamasi yapmaktadir.

DOHOL Ortaklk Yapisi
31.12.2013

BIAS'daislem
goren kisim
32.84%

Adilbey
Holding A.$.
52.68%

Dogan Ailesi
14.48%

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu

Konsolide Gelirler Tablosu:
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Kaynak: Yatirimer Sunumu
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m Dogan Holding Sirket Profili (2/2)

2006 yilinda kurulan ve hisselerinin %49’'u Temmuz 2007 tarihinde Deutsche Bank A.G.’ye

satl!an DI? Konut Finansmani A.S.(“DD Kor.1u-t ), 2098 yilinda .I.<onu.t f|r.1ansma?n| alanindaki (Milyon TL) 2011 2012 2013
faaliyetlerine baslarken, Temmuz 2009 tarihinden itibaren musterilerin krediyle baglantil Toplam Aktifler 8028 7785 7588
sigorta talepleri kargilanmaktadir. Ozkaynaklar (Ana Ortakiga Ait) 3,070 3,181 3,250
Toplam Satislar 2,861 3,067 3,301

Esas Faaliyet Karv/(Zarari) (1,090) 244 301
Doénem Kari/(Zarari) (962) 257 (166)

Celik Halat, 1962 yilinda kurulmus, 1968 yili itibariyla gelik halat tretimine baglamistir. Kaynak: 31.12.2013 tarihli Bagimsiz Denetim Raporiari
Kapasitesini 56,280 tona ¢ikaran sirket, Urtinlerini 40 Ulkeye ihra¢ etmektedir.

Dogan Holding sanayi yatirmlari Celik Halat, Ditas ve Dogan Organik Uriinler Sanayi ve
Ticaret A.S. (“Dogan Organik”) sirketleri ile sirdirtlmektedir.

1972 yihinda kurulan Ditas, 1990 yilinda Dogan Holding’e dahil olmustur. Nigde'de, 351
calisaniyla Uretim yapmaktadir.

Dogan Enerji Yatinmlari Sanayi ve Ticaret A.S. (“Dogan Enerji”), enerji tretimi, dagitimi,
toptan ve perakende olarak i¢c ve dis ticaretini yapmak ve Turkiye'ye yakin cografyada
yatirnmlar gerceklestirmek Uzere kurulmustur. Dodan Enerji, 513 MW kurulu kapasiteli
Boyabat Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.’de (“Boyabat”) %33, Gas Plus Erbil Ltd. (“GPE”)
sirketinde %50 oraninda pay sahibidir.

Dogan Enerji, Haziran 2012 tarihinde 147 MW kurulu kapasiteli Akdeniz Elektrik Uretim
A.S. (“Akdeniz”) ve Galata Wind Enerji A.S.'nin (“Galata”) hisselerini Agaoglu Sirketler
Grubu’ndan 240 milyon Avro sirket degeri lizerinden satin almigtir.

Ayrica, 120 MW kapasiteli Aslancik Elektrik Uretim A.S. (“Aslancik”) hisselerinin %25'i
Dogan Holding’e, %8,33't Dogan Enerji'ye aittir.
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Dogan Yayin Holding Sirket Profili

1980 yilinda Miltag Milliyet Basim Malzemeleri ithalat ve Ticaret A.S. ismiyle kurulan Dogan Yayin Holding
A.S. (“Dogan Yayin Holding”), 1981 yilinda Milliyet Yayin A.$. adini almistir. Kasim 1994'te, sirket unvani
Dogan Yayin Holding A.S. olarak degistiriimistir. Grup, gazete ve dergi basim, yayin, dagitim ve seri ilan
Uretimi, televizyon, radyo ve internet yayincihgi alanlari ile kitap yayincihgi, dagitim, dis ticaret ile internet ve
telekomiinikasyon hizmetleri alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Dogan Yayin Holding ile birlikte bagli ortakliklari olan Hurriyet Gazetecilik ve Matbaacilik A.S. (“Hurriyet”),
Dogan Gazetecilik A.S. (“Dogan Gazetecilik”) ve is ortakhidi olan Dogan Burda Dergi Yayincilik ve Pazarlama
A.S. (“Dogan Burda”) paylari Borsa istanbul A.S.’de islem gérmektedir.

Dogan Yayin Holding ortaklik yapisi sag tarafta verilmektedir. Buna gore degerleme tarihi itibariyle Dogan
Holding sermayesinin %17.25'ine karsilik gelen paylarin dolagimda oldugu kabul edilirken, %51.50'sine
karsilik gelen paylar halka acik statiidedir. Ortaklik yapisinda yer alan Dogan ailesi ise Aydin Dogan, Isil
Dogan, Arzuhan Yalgindag, Vuslat Sabanci, Hanzade V.Dogan Boyner ve Y.Begiimhan Dogan Faralyal’dir.

Dogan Yayin Holding’e ait Hirriyet Grubu ile cgesitli platformlarda her gin 6.9 milyon adet okuyucuya
ulagsmaktadir. Grup ayni zamanda Turkiye'deki gazetelerin ve dergilerin Ugte ikisinin dagitimini yapmaktadir.
Dergi tirajinda %37’lik bir pay ile lider olan Grup’un dergi tiraji da 7 milyon adedi agmaktadir. Hurriyet catisi
altinda faaliyet gbsteren Trader Media East, Rusya ve Orta Avrupa’da seri ilan sektérindn lideridir.

Televizyon yayinciligi alaninda Kanal D, CNN Turk gibi sektorin 6ne c¢ikan markalarini binyesinde
bulundurmakta ve D Productions ile dizi, program, sinema ve reklam prodiksiyonlari ile film dagitim
alanlarinda faaliyet géstermektedir. 2013 sonu itibariyle 1 milyonu asan D-Smart kullanicisina televizyon
yayini, 358.034 abonesine ise internet hizmeti sunmaktadir.”

DYHOL - Baslica Finansal Gostergeler

(Milyon TL) 2011 2012 2013
Toplam Aktifler 4,676 3,918 3,788
Ozkaynaklar (Ana ortakliga ait) 653 932 1,065
Toplam Satiglar 2,338 2,460 2,524
Faaliyet Karv/Zararr* (1,004) 231 87
Dénem Kary/(Zarari) (1,261) 272 (253)

Kaynak: 31.12.2013 tarihli Bagimsiz Denetim Raporlari

DYHOL Ortaklik Yapisi
31.12.2013

BiAS'da islem
goren kisim
18.08%

Dogan Ailesi

0,
1.90% Dogan Holding

80.02%

Kaynak: Kamuyu Aydinlatma Platformu
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DYHOL Hizmetleri

Girig
Dogan Yayin Holding Sirket Profili

Yazili Medya
Gazete Yayinciligi
Dergi ve Kitap Yayinciligi
Basim ve Dagitim

Haber Ajansi

Gorsel ve igitsel Medya
TV Yayincihigi
Ulusal Kanallar
Mizik Kanallari
Radyo Yayincihgi
TV ve Miizik Yapimciligi
Dijital TV
Yurtdigi Faliyetler
Online Mecralar
Online Reklam Pazarlama
Haber Portallari
Seri llan
Aile ve Sosyal
TV & igerik
Diger
Diger Faaliyetler
Dis Ticaret
Faktoring

Hurriyet, Posta, Radikal, Fanatik, Hirriyet Daily New s, TME

Dogan Burda Dergi, Dogan Egmont, Dogan Kitap

Dogan Dagdtim (Y aysat), Dogan Printing Center (DPC), Dogan Ofset
Dogan Pazarlama Planlama (DPP)

Dogan Haber Ajansi (DHA)

Kanal D, CNN Turk, tv2, Dogan Teleshopping

Dream TV, Dream Tirk

Radyo D, Slow Turk, CNN Turk Radyo

D Productions, InDHouse, Kanal D Home Video, Dogan Music Company (DMC)
D-Smart

Dogan Medya International, Kanal D Romanya, Euro D

Dogan Internet Yayinciligi ve Yatrm A.S. (MedyaNet)

hurriyet.com.tr, posta.com.tr, fanatik.com.tr, radikal.com.tr, hurriyetdailynew s.com
arabam.com, hurriyetemlak.com, hurriyetoto.com, yenibiris.com.tr, ekolay.net
hurriyetaile.com, mahmure.com

cnnturk.com, kanald.com.tr, NetD.com

yakala.co, bigpara.com

Dogan Dis Ticaret ve Mimessillik A.S.
Dogan Faktoring A.S.

Kaynak: Sirket web sitesi ve faaliyet raporlari
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Degerleme metodolojileri

Birlesmeye esas olacak Dogan Holding 6zkaynak deger araliinin belirlenmesi icin Ozkaynak Degeri, Piyasa Carpanlari ve Piyasa Degeri metodolojileri dikkate
alinmistir. SPK’nin 28.12.2013 tarih ve 28865 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak yurirlige giren “Birlesme ve Boélinme Tebligi” (11-23.2) Madde 7'de de belirtildigi
Uzere, Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding'in birlesmesine iliskin birlesme ve hisse degisim orani uluslararasi kabul gérmis en az 3 farkli degerleme metodu
kullanilarak belirlenmistir.

Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding icin INA metodolojisi uygulanmamistir. Birlesmeye taraf her iki sirketin de holding yapisinda olmasi; her iki holdingin de
binyesinde farkh sektorlerde, is alanlarinda ve cografyalarda faaliyet gosteren sirketler bulunmasi ve ayrica is ortakhlarinin varligi, her bir sirketin kendine 6zgi
parametrelerinin olmasi, INA analizi sonucunda bulunan degerlerin sézkonusu parametrelere duyarli olmasi, her birinin ayri ayri projeksiyonlarda kullanilacak
parametrelerin ve risk primi 6ngérisiiniin subjektiflik icermesi ve sonuglari tartigilabilir hale getirecek olmasi nedeniyle INA metodu uygulanmamistir.

Ozkaynak metodolojisinde toplam deger, degerleme tarihi itibariyle TMS/TFRS uyarinca SPK
. . duzenlemelerine uygun olarak hazirlanmig ve bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolarinda yer alan
Ozkaynak metodolojisi 6zkaynak tutaridr.

Ozkaynak degeri yalnizca degerleme tarihi itibariyle kayith 6zkaynak degerini gdsterir ve pazar payi, dagitim

adl, gelecek potansiyeli gibi kayitlarda yansitilmayan degerleri dikkate almamaktadir.

Kazanc temel alinan bir yaklagim, bir igletme icin gelecek donemlerde sirdirilebilir diizeyde bir kazang

. . (“surdurilebilir kazang”) ©6ngorir ve bu kazanclara uygun benzer sirketlerin carpanlarini uygulayarak

Plyasa garpan|al’| metOdOlelSl isletmeye bicilen degere ulagir. Carpanlarin genellikle uygulandigi kazang faktorleri Vergi Amortisman
Faiz Oncesi Kar ve Vergi Faiz Oncesi Kar ‘dir.

Birebir benzer sirket bulunarak karsilastirma yapilmasi ve istisnai durumlarin elimine edilmesi gerekir.

=
o
<]
R d
)
=
o
£
o
=
o
’0)
o
o

Hisselerin toplam piyasa degeri, halka agik bir sirketin hisse birim fiyatinin toplam hisse adediyle ¢arpilmasi

. = . e suretiyle hesaplanmaktadir. Hisse birim fiyati surekli degistiginden ve sirketlerin toplam hisse adedi de

Plyasa degerl metOdOIOJISI birbirinden ¢ok farkl oldugundan hisselerin toplam piyasa degeri, karsilastirma yapilmasi agisindan
ortalama birim hisse fiyatindan daha anlamlidir.
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KPMG

Ozkaynak metodolojisi

Dogan Holding’in Dogan Yayin Holding'i devralmasi yolu ile birlesmesi isleminde
hesaplanacak birlesme orani, degistirme orani ve birlesme sonrasi ulasiimasi
gereken sermaye tutarinin tespitinde kullanilacak olan 3 farkli degderleme
yonteminden ilki Ozkaynak metodolojisidir.

Ozkaynak metodolojisinde, Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding'in degerleme
tarihi itibariyle hazirlanmis ve badimsiz denetimden geg¢mis konsolide finansal
tablolarinda yer alan, 6zkaynak tutari dikkate alinmistir.

Bu metodoloji, Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding'in sadece degerleme tarihi
itibariyle kayitli 6zkaynak degerini dikkate alir ancak, pazar payi, dagitim agi,
gelecek potansiyeli gibi kayitlarda yansitimayan varsayimlari  dikkate
almamaktadir.

Ozkaynak metodunda kullanilan finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu
(“SPK”")'nun 1I-14.1 Sayili Tebli§g kapsaminda KGK tarafindan yayinlanan TMS ve
TFRS'ye uygun olarak hazirlanan; sunum esaslari SPK'nin 07.06.2013 tarih ve
20/670 sayili Karari ile belirlenip yine SPK’'nin 07.06.2013 tarih ve 2013/19 sayili
Haftalik Bilteni ile ilan edilen formatlara uygun olarak hazirlanan bagimsiz
denetimden gegmis bir énceki donem ile karsilastirmali 01.01.2013-31.12.2013
hesap dénemine ait konsolide finansal tablolardir.

Piyasa degeri metodolojisi

Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding, Sermaye Piyasasi Mevzuati (“SPM”) ve
SPK diizenlemelerine tabi olup; sirasiyla hisseleri 21 Haziran 1993 ve 6 AJustos
1998 tarihinden itibaren BIAS'da islem gdrmektedir. Hisselerin toplam piyasa
degeri, sirketlerin hisse birim fiyatinin toplam hisse adediyle c¢arpilmasi suretiyle
hesaplanmaktadir. Piyasadaki hareketler, sirketler hakkindaki haberler ve
sirketlerin halka agiklik orani piyasa degerini etkilemektedir. Bunlara bagh olarak
hisse fiyatinin toplam sirket degerini yansitmadaki dogrulugu sirketten sirkete
degiskenlik gésterebilir.

Degerleme metodolojileri

Piyasa garpanlari metodolojisi

Dogan Holding'in Dogan Yayin Holding'i devralmasi yolu ile birlegsmesi isleminde
hesaplanacak birlesme orani, degistirme orani ve birlesme sonrasi ulasiimasi gereken
sermaye tutarinin tespitinde kullanilacak olan bir diger yéntem de Piyasa Carpanlari (Benzer
Sirketler) metodolojisidir.

Piyasa Carpanlari (Benzer Sirketler) Metodolojisi kazang temel alinan bir yaklagimdir ve bir
isletme icin gelecek donemlerde sirdurilebilir dizeyde bir kazang (“strdirilebilir kazang”)
ongorur ve bu kazanclara uygun benzer sirketlerin garpanlarini uygulayarak isletmeye
bigilen degere ulasir.

Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding'in birlesmesinde g6z ©Oniine alinan piyasa
carpanlari Sirket Degeri/Satislar, Sirket Degeri/VAFOK carpanlaridir. Dogan Holding ve
Dogan Yayin Holding'in Degerleme Tarihi itibariyle dénem zarari olmasi sebebi ile
Fiyat/Kazang ¢arpanina gore hesaplama yapilamamistir.
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Birlesme ve degistirme orani
Ozkaynak metodolojisi

Ozkaynak Yontemi Birlesmeye Esas Deger 31 Aralik 2013

Devralan Devrolan
ortakhk: ortakhk: Toplam
(‘000 TL) DOHOL DYHOL
Cikarilmig sermaye tutari 2,450,000.0 2,428,550.0
Ozkaynak 4,000,435.0 1,492,720.0
DOHOL'un DY HOL'deki pay! %80.02  1,194,507.3
Birlesmeye esas deger 4,000,435.0 298,212.7 4,298,647.7

Kaynak: 31.12.2013 Denetim Raporu & KPMG analizi

Ozkaynak Yontemine Gore Birlesme ve Degistirme Orani 31 Aralik 2013
("000 TL)
4,000,435.0 %93.06
Birlesme orani = 4,298,647.7 =
2,450,000.0 2,632,635.4
Birlesme sonrasi sermaye = =
%93.06
182,635.4
Artirlacak sermaye = 2,632,635 - 2,450,000 =
Desistirme oran _ 182,635.4 _ 0.3764
9% - 485,171.0 B

Kaynak: KPMG analizi

Dogan Yayin Holding'in birlesmeye esas 6zkaynak tutari belirlenirken Dodan Holding'in, %80.02 Dogan Yayin Holding hissesine sahip olmasindan kaynaklanan bir
duzeltme yapilmistir ve %80.02’lik pay hesaplanarak, Dogan Yayin Holding'in 6zkaynak degerinden ayristirimigtir. Dogan Yayin Holding'in buna gore birlesmeye
esas 0zkaynak tutari 298 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Ozkaynak Metoduna gore birlesme orani %93.06, degistirme orani 0.3764 ve buna gore artirilacak sermaye tutari 182.6 milyon TL olarak hesaplanmaktadir.

Ozkaynak metodolojisine gére birlegsme sonrasi Dogan Holding'in sermayesi 2.63 milyar TL'ye gikmaktadir.
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Birlesme ve degistirme orani

Piyasa Carpanlari metodolojisi

Piyasa Carpanlari Yontemi Birlesmeye Esas Deger 31 Aralik 2013

Devralan Devrolan
ortakhk: ortaklik:
(‘000 TL) DOHOL DYHOL Toplam
Cikarilmig sermaye tutari 2,450,000.0 2,428,550.0
Piyasa Garpanlari Degeri 3,398,327.0 1,661,146.2
DOHOL'un DY HOL'deki pay1 %80.02  1,329,285.6
Birlesmeye esas deger 3,398,327.0 331,860.6 3,730,187.5

Kaynak: Sirket Yonetimi, 31.12.2013, KPMG analizi

Piyasa Carpanlari Yontemine Gore Birlesme ve Degistirme Oranlari 31 Aralik 2013
(*000 TL)
Birlesme orani = 3,308,827.0 = %91.10
s B 3,730,187.5 B oo
Birlesme sonrasi sermaye = 2,450,000.0 = 2,689,252.6
%91.10

Artirlacak sermaye = 2,689,253 - 2,450,000 = 239,252.6

gisti = 239,252.
Degistirme orani 39,252.6 _ 0.4931

485,171.0

Kaynak: KPMG analizi

Piyasa carpanlari (Benzer Sirketler) metodolojisi Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding icin ayri ayri uygulanmistir. Benzer irketler ve ¢arpanlari sayfa 23- 27'de
detayli olarak gosteriimektedir. Dogan Yayin Holding'in birlesmeye esas 6zkaynak tutari belirlenirken Dogan Holding'in, %80.02 Dogan Yayin Holding hissesine
sahip olmasindan kaynaklanan bir istirak diuizeltmesi yapilmistir ve %80.02’lik pay hesaplanarak, Dodan Yayin Holding'in Piyasa Carpanlari Metodu ile hesaplanan
degerinden ayristirimistir. Dogan Yayin Holding'in istirak diizeltmesinin hesaba katildigi birlesmeye esas degeri 331.9 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Piyasa Carpanlari Metoduna goére birlesme orani %91.10, degistirme orani 0.4931 ve buna gore artirilacak sermaye tutari 239.3 milyon TL olarak hesaplanmaktadir.

Piyasa Carpanlari metodolojisine goére birlesme sonrasi Dogan Holding'in sermayesi 2.69 milyar TL'ye ¢ikmaktadir.

) 15
© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.$., bir Isvigre kurulusu olan KPMG International tyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin Gyesi bulundugu bir
isvigre kurulusu olup, miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her ye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.



icerik

Girig
® Hisse Degisim Orani Hesaplama Metodolojileri ve Yaklagim
® Birlesme Orani ve Hisse Degisim Orani Hesaplamasi
a  Ozkaynak Metodolojisi
o Piyasa Carpanlari Metodolojisi
o Piyasa Degeri Metodolojisi
o Sonug
® Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding Birlestirme ve Degistirme Oraninin Tespiti
® Ekler

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S., bir isvicre kurulusu olan KPMG International tiyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin tiyesi bulundugu bir
isvigre kurulusu olup, miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her ye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.

16



Birlesme ve degistirme orani
Piyasa Degeri metodolojisi

30 gunlik 1 yilhk
Piyasa Degeri Yontemi Birlesmeye Esas Deger 31 Aralik 2013
Devralan Devrolan Devralan Devrolan
ortaklik: ortaklhk: ortaklik: ortaklhk:
(‘000 TL) DOHOL DYHOL Toplam ("000 TL) DOHOL DYHOL Toplam
Cikarilmig sermaye tutari 2,450,000.0 2,428,550.0 Cikarilmig sermaye tutari 2,450,000.0 2,428,550.0
Ortalama diizeltimis Piyasa degerleri 1,644,840.9 1,214,275.0 Ortalama diizeltimis Piyasa degerleri 2,139,634.0 1,387,664.7
DOHOL'un DY HOL'deki pay1 %80.02 971,689.5 DOHOL'un DY HOL'deki pay!1 %80.02 1,110,439.7
Birlesmeye esas deger 1,644,840.9 242,585.5 1,887,426.4 Birlesmeye esas deger 2,139,634.0 277,225.0 2,416,859.0
Kaynak: Sirket Yonetimi, KPMG analizi, 31.12.2013 Denetim Raporu Kaynak: Sirket Yonetimi, KPMG analizi, 31.12.2013 Denetim Raporu

Piyasa Degeri Yontemine Gore Birlegsme ve Degistirme Oranlari

30 glinlik 1 Yilhk
1,644,840.9 2,139,634.0
i = = [ = 0,
Birlesme orani 1.887.426.4 0687.15 2.416.859.0 %088.53
. _ 2,450,000.0 _ 2,450,000.0 _
Birlesme sonrasi sermaye = 87.15% = 2,811,332.5 88.53% = 2,767,438.0
= 2,811,333 - 2,450,000 = 361,332.5 2,767,438 - 2,450,000 317,438.0
Artirlacak sermaye =
- _ 361,332.5 _ 317,438.0 B
Degistirme orani = 4851710 = 0.7448 4851710 = 0.6543

Kaynak: KPMG analizi

Dogan Yayin Holding'in dizeltiimis gtnlik agirlikli ortalama hisse fiyati ve Dogan Holding’in gunlik agirlikli ortalama hisse fiyati belirlenirken, birlesmenin KAP'ta
aciklanma tarihi (14.04.2014) 6ncesi son 30 glnlik ve 1 yillik takvim gunini dikkate alan ginlik agirhkh ortalama fiyat Gzeriden hesaplanan piyasa degerleri
esas alinmistir. 30 gunlik ve 1 yillik hisse fiyatlarina gore yapilan analizler Rapor’un 29 ve 30. sayfalari arasinda yer almaktadir.

Dogan Yayin Holding'in birlesmeye esas 6zkaynak tutari belirlenirken Dogan Holding'in, %80.02 Dodan Yayin Holding hissesine sahip olmasindan kaynaklanan
bir diizeltme yapilmistir ve %80.02'lik pay hesaplanarak, Dogan Yayin Holding'in Piyasa Deg@eri Metodu ile hesaplanan degerinden ayristiriimistir.

30 gunlik takvim gund dikkate alinarak hesaplanan degistirme orani 0.7448, birlesme sonrasi sermaye 2.8 milyar TL, 1 yillik takvim gund dikkate alinarak
hesaplanan degisme orani 0.6543, birlesme sonrasi sermaye 2.8 milyar TL'dir.

Piyasa Degeri yontemine gore degistirme orani 30 gunlik ve 1 yillik oranlarin ortalamasi alinarak 0.6995 olarak hesaplanmistir. Buna gore birlesme sonrasi
Dogan Holding'in sermayesi 2.8 milyar TL'ye ¢gikmaktadir.
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KPMG Secil
Secilen yontem ve gerekcesi (1/2)

SPK Birlesme ve Boélinme Tebligi (11-23-2)'nde dizenlendigi Gzere, Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding'in birlesmesi isleminde birlesme orani, hisse degisim
(veya “degistirme”) orani ve birlesme sonucunda artirilacak sermaye tutari uluslararasi degerleme standartlarina gére kabul gormis 3 farkli degerleme metodu
kullanilarak hesaplanmistir.

Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding'in birlesmesi isleminde, birlesme orani, hisse degisim orani ve birlesme sonucunda ulasilacak sermaye tutarinin
belirlenmesi amaciyla, “Ozkaynak” metodu, “Piyasa Carpanlar” metodu ve “Piyasa Degeri” metodu olmak iizere uluslararasi degerleme standartlarina gére kabul
g6rmus 3 farkli yéntem kullaniimistir. Degistirme orani hesaplanirken bu li¢ yontem agirliklandiriimak suretiyle dikkate alinmistir.

Kullanilan ydntemlerden “Piyasa Carpanlari” metodu ve “Piyasa Degeri” metodu, dogrudan piyasada (Borsa'da) olusan verileri kullandigindan “piyasa” bazli;
"Ozkaynak” metodu ise piyasada olusan verilerden bagimsiz olarak, birlesmeye taraf sirketlerin konsolide finansal tablolarindaki 6zkaynak tutarlarini kullandigindan
varlik bazli yaklagim olarak dikkate alinmigtir.

“Piyasa yaklagimi” basligi altinda uygulanan metotlardan “Piyasa Degeri” metodunda, birlesmeye taraf sirketlerce, birlesme isleminin kamuya agiklandigi tarih olan
14.04.2014 tarihi hari¢c olmak Uzere, geriye dogru 1 takvim yili ve 30 takvim giini olarak hesaplanan ve raporun ilgili béliminde detayli olarak agiklanan piyasa
degerlerine gore hesaplanan birlesme sonrasi ulagilacak sermaye ve degistirme oranlarinin aritmetik ortalamasi alinmigtir. Takiben “Piyasa Carpanlari” ve “Piyasa
Degeri” metotlari sonucunda bulunan birlesme sonrasi ulasilacak sermaye tutarlari ve degistirme oranlari da kendi icerisinde esit olarak (%25-%25)
agirhklandirilmak suretiyle hesaplamalarimiza dahil edilmigtir.
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sSonug
Secilen yontem ve gerekcesi (2/2)

KPMG

Piyasa bazli yaklagimlara gére hesaplanan ortalama sonuglar daha sonra “Ozkaynak Metodu” ile bulunan sonugclar ile karsilastirilarak aritmetik ortalamasi alinmistir.
Dolayisiyla hesaplamalarda, kullanilan ii¢ ayri metot, “Piyasa Carpanlarl” %25, "Piyasa Degeri” %25 (piyasa bazl yaklagimlar birlikte %50) ve “Ozkaynak Metodu”
%50 agirliklandiriimis olarak yer almistir. Degistirme orani hesaplanirken, her bir metot kendi icinde bagimsiz degerlendiriimek suretiyle ve agiklamasi yapilan
agirliklandiriimalar dogrultusunda, birlesme sonrasi ulasilacak sermaye 3 metodun agirlikli ortalamasi alinarak hesaplanmistir. Agirliklandirmalarin belirlenmesinde,
diger hususlarin yani sira, birlesmeye taraf her iki Sirketin de halka agik ve paylarinin Borsa’da islem gériiyor olmasi ve “Ozkaynak” metodu ile “Piyasa Degeri”
metoduna gére hesaplanan birlesme sonrasi ulasilacak sermaye tutarlari ile degistirme oranlarinin birbirine géreceli olarak uzak sonuglar Uretmesi, varlik bazl ve
piyasa bazli metotlar arasinda denge kurulmasi geregini dogurmustur. Hesaplanan birlesme sonrasi sermayeden birlesme 6ncesi Dogan Holding sermayesi
disulerek artirilacak sermaye tutari 236 milyon TL bulunmustur. Birlesme 6ncesi Dogan Yayin Holding hisseleri toplamindan %80.02’lik Dogan Holding hisseleri
aynistirilmis ve artirilacak sermaye tutari hesaplanan toplam paya bélinerek degistirme orani hesaplanmistir. Bu ydontem uygulanirken birlesme orani, birlesme
oncesi Dogan Holding sermaye tutari olan 2,450 milyon TL’'nin birlesme sonrasi sermaye tutari olan 2,685 milyon TL'ye bdlinmesi sonucunda, gosterim amacli
hesaplanmigtir.

Bu Uic yonteme verilen agirliklara gore hesaplanan birlesme oranlari, hisse degisim oranlari ve arttirilacak sermaye tutarlari asagidaki tabloda yer almaktadir. Buna
gbre hesaplanan ve asagidaki tabloda belirtilen birlesme orani %91.21, degistirme orani 0.4864 ve arttirilacak sermaye tutari da 236.0 milyon TL olarak
hesaplanmaktadir. Kullanilan agirliklandirma yaklagimiyla birlikte, bu ¢ ydntem kullaniimak suretiyle hesaplanan “degdistirme orani’nin adil ve makul oldugu
degerlendiriimektedir.

Yontemler ve KPMG Analizi

Varlik Yaklagimi Piyasa Yaklagimi
Ozkaynak | Piyasa Garpanlari Piyasa Degeri KPMG Analizi
Birlesme Orani % 93.06% 91.10% 87.83% 91.21%
Birlesme Sonrasi1 Sermaye 2,632,635,477 2,689,252,615 2,789,385,362 2,685,977,233
Degistirme Orani 0.37644 0.49313 0.69952 0.48638
Arttrlacak Sermaye 182,635,477 239,252,615 339,385,362 235,977,233
Oran 50% 25% 25%

Kaynak:KPMG Analizi

NOT: Kisuratlar tabloda goéruldigu gibi dikkate alindiginda arttirilacak sermaye tutari 235,977,548 TL olarak hesaplanmaktadir.
Gergeklesecek olan sermaye artinm tutarinin kiisuratlardan dolayi s6z konusu tutarlardan farkl olabilecegi dikkate alinmalidir.
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KPMG

Ozkaynak Metodolojisi

Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding 6zkaynaklarinin tespitinde Sermaye Piyasasi Kurulu

DOHOL - Sermaye Yapisi Pay Orani 31 Aralik 2013 || RSP (*SPK”Ynun 1I-14.1 Sayili Tebligi kapsaminda KGK tarafindan yayinlanan TMS ve TFRS'na
Birlesme Oncesi (000 TL) tarihi itibari ile uygun olarak hazirlanan; sunum esaslari SPK’'nin 07.06.2013 tarih ve 20/670 sayili Karart ile
Adilbey Holding A.S. %52.68 1,290,679 30%@ belirlenip yine SPK’nin 07.06.2013 tarih ve 2013/19 sayili Haftalik Biilteni ile ilan edilen
Dogan Ailesi %14.48 354,664/ | 100109 formatlara uygun olarak hazirlanan bagimsiz denetimden gegmis bir 6nceki dénem ile
BIAS'da islem géren kism %32.84 80a,657| | dI§inda kalan . . o
: %19.98'a karsilastirmali 01.01.2013-31.12.2013 hesap dénemine ait konsolide finansal tablolar esas

Cikarilmis Sermaye %100.00 2,450,000 denk gelen o ) . ]
Kaynak:31.12.2013 Denetim Raporu hisseler alinmistir. Degerleme tarihi itibariyle Dogan Holding (DOHOL) ve Dogan Yayin Holding
DYHOL - Sermaye Yapisi Pay Orani 31 Aralik 2013 t0$lamlT1_§§.-2 (DYHOL) sermaye yapllarn sol tarafta yer alan tablolarda gosterilmektedir. Bu dogrultuda
Birlesme Oncesi (1000 TL) v togisme | Dogan Holding'in 31 Aralik 2013 tarihi itibari ile %32.84'i, Dogan Yayin Holding'in ise
Dogan Holding [ %80.02 || 1,943,379 orani %18.08'i BIAS’da islem gormektedir.
Dogan Ailesi %1.90 46,183 hesaplamasin
BIASda islem géren kism %18.08 438,988 gﬁn%'j';zie Dogan Holding'in birlesmeye esas ¢zkaynak tutari belirlenirken kullanilan 6zkaynak degeri
Cikarilmig Sermaye %100.00 2,428,550 degerleme tarihi itibariyle agagidaki tabloda sunuldugu gibi, 4.0 milyar TL iken Dogan Yayin
Kaynak: 31.12.2013 Denetim Raporu Holding'in toplam 6zkaynak degeri 1.5 milyar TL'dir.

31.12.2013 tarihi itibari ile L ) )

Dogan Holding, Dogan Dogan Yayin Holding’in birlesmeye esas o6zkaynak tutari belirlenirken, Dodan Yayin

Yayin Holding'in PN * R < - . . o . .

%80.02'lik hissesine Holding'in Dogdan _Holdlng in bagh ortakhdi olmasi sebebi ile Dogan Holding digindaki

sahiptir. ortaklarinin payina isabet eden 6zkaynak tutari esas alinmistir.

Devralan ortaklik: Degerleme tarihi olan 31.12.2013 tarihinden rapor tarihine

Devrolan ortaklik:

(000 TL) 31.12.2013 31.12.2013| kadar herhangi bir sermaye hareketi gézlemlenmedigi igin
Gharims Sermaye 2:450,000| Gikarims Sermaye 24285501 57kaynak degeri hesaplamasinda herhangi ek bir
Sermaye diizeltme farklari 143,526 Sermaye diizeltme farklari 95,781 . .
Paylara iliskin primler/iskontolar 630| Paylara iligkin primler/iskontolar 34,550 dizeltme Yapl|maml$t|r- Dogan HOIdIng'm Dogan Yaym
Yatirim amagh gayrimenkuller deger artis fonu 1,002| Yatirimamagli gayrimenkuller deger artis fonu 1,334 Holding’de 9680.02’lik payI olmasi sebebiyle, Dogan Yaym
Tanimlanmig fayda planlari yediden 6lgiim kay iplari (29,577)| Tanmlanmis fayda planlari yediden &lgiim kay plari (26,231) L o L, . .
Yabanci para ¢evrim farklar 143,215| Yabanci para gevrim farklari 72,269 H0|d|ng n Dogan HOIdmg de kaylt“ OZkaynaklarlndakl
Yeniden degerleme ve sinflandirma kazang/kayplari (1,153)| Yeniden degerleme ve sinflandirma kazang/kayplari ol 9%80.02’lik payi hesaplanarak, yandaki tabloda goru|dugu
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 1,142,663| Kardan ayrilan kistlanmis yedekler 89,672 i . P L. .
Gegmis ylllar zararlari (561,979)| Gegmis yillar zararlari (1,442,791) glbl Dogan Ya).l.m HOIdmg in OZkaynak kalemlerinden
Net dénem zarari (38,140)| Net dénem zarari @s7,726)| aynstirimistir.  Ozkaynak metodolojisine godre Dogan
Kontrol Guicli olmayan paylar 750,248| Kontrol GE]CU olmayan paylar 427,312 Yayln Holding‘in i§tirak diizeltmesinin hesaba katl|dlgl

Toplam Ozkaynaklar 1,492,720

Diizeltme Payi (1194507)| birlegsmeye esas Gzkaynak degeri 298 milyon TL'dir.
Birlesmeye Esas Ozkaynak 4,000,435|Birlesmeye Esas Ozkaynak 298,213

Kaynak: 31.12.2013 Denetim Raporu (Konsolide)
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jisi

m Piyasa Carpanlari Metodolo

Piyasa carpanlari metodolojisine gére Dogan Yayin Holding'in 6zkaynak
degerine ulasilirken degerleme tarihi itibariyle yazili ve gorsel basin

Benzer Sirketler An

SD/Satiglar SDIVAFOK
Sirketler | 2011G  2012G 2013G! 2011G  2012G  2013G alaninda faaliyet gosteren ve faaliyetleri agisindan Dogan Yayin Holding
Yazih i | ile benzerlik gosteren halka agik medya firmalarin garpanlari analiz
Telegraaf Media Groep Nv 1.0x 0.8x 0.9x ‘ 9.7x 10.5x 9.0x o . B " . .
Schibsted Asa ‘ 1.9% 1.8x 2 3x 78x 131x  21.3x edilmistir. Sol taraftaki tabloda Yazili ve Gorsel sektorlerinde faaliyet
Daily Mail And General Trust Plc ‘ 1.6x 1.5x 2.0x ‘ 8.9x 7.9x 10.2x gosteren benzer sirketler gruplandiriimistir. Dogan Yayin Holding'in tim
Axel Springer Ag 1.8x 1.5x Lo | 104x  8hc  IL% faaliyetlerinin medya alaninda olmasi g6z éniinde bulundurularak sadece
Roularta Media Group NV 0.3x Odx 0.3« ‘ 3.4x 7 6.0x bu grubun carpanlari dikkate alinmistir
Tamedia Ag ‘ 1.0x 1.0x 1.0x 5.3x 5.3x 4.9x g carp sur.
Gorsel ‘ ‘ Piyasa carpanlari metodolojisine gore Dogan Holding'in 6zkaynak
Mediaset Spa 1.4x 1.0x 1.4x 8.4x 3.7x 4.3x .. . .
Rtl Group Sa 1.2x 1.2% 1.9x ‘ 5 5x 5 8x 8.3x degerine ulasilirken 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle medya, perakende,
Modern Times Group Mig Ab ‘ 1.6x 1.5x 1.6x 10.9x 8.3x 17.6x enerji alaninda faaliyet gosteren ve faaliyetleri agisindan Dogan Holding
Prosiebensat.1 Media Ag ‘ 17x 1.7x 2.8x ‘ 5.5x 5.8x 9.2x sirketlerine benzer oldugu dislnilen halka agik sirketlerin carpanlari
British Sky Broadcasting Group Plc 2.2x 1.8x 1.9x 10.1x 8.0x 7.9x . [ o - o R
Medya Ortalama T e o ‘ = = 0 analiz edll.rmgtlr.. Dogan. Holding'in ayni z.a.manda“ Dogan Yayin Hgldlng in
Medya Orta Nokta ‘ 1.4x 1.5x 1.9x 8.4x 7.9x 9.0x %80.02 hissesine sahip olmasi sebebi ile Dogan Yayin Holding'e ek
Kaynak: Factiva,Capital 1Q, KPMG Analizi olarak, holding sirketleri, perakende ve enerji sirketleri eklenmistir. Bu

sebeple sol taraftaki tabloya ek, bir sonraki sayfada yer alan sirketlerin

Piyasa carpanlari analizinde kullanilan sirketlerle ilgili agiklamalar Ekler béliminde
tamami Dogan Holding benzer sirketler analizine dahil edilmistir.

ayrintili olarak gosterilmistir.
Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding benzer sirketler analizinde
SD/Satiglar, SD/VAFOK carpanlari ile Fiyat/Kazang carpani analiz
edilmistir. Ancak birlesmeye taraf Sirketler'in degerleme tarihi itibariyle
dénem zarari olmasi sebebi ile sadece SD/Satiglar ve SD/VAFOK
carpanlari, ortalamalari ve orta noktalari dikkate alinarak hesaplamaya
dahil edilmistir.
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Piyasa Carpanlari Metodolo

isi

Benzer Sirketler Analizi
SD/Satiglar SD/VAFOK

Sirketler | 2011G 2012G 2013G 2011G 2012G 2013G
Holding | |

Lagardere SCA 0.1x 0.1x 0.4x 1.3x 2.0x 5.4x
Vivendi SA ’ 1.5x 1.3x 1.3x ‘ 5.7x 4.3x 5.7x
Promotora de Informaciones SA . 1ix 1.4x 14x | 7.3x 13.3x 17.6x
Holding Ortalama | 0.9x 0.9x 1.0x | 6.5x 6.5x 9.6x
Holding Orta Nokta 1.1x 1.3x 1.3x 6.5x 4.3x 5.7x
Enerji ’ ‘

TrustPow er Limited 4.1x 4.6x 4.0x 11.4x 12.6x 10.9x
SIVN Limited | 4.9x 5.2x 4.9x ‘ 5.6x 6.1x 5.5x
Duke Energy Corporation 6.2x 5.5x 3.5x 17.3x 15.1x 10.6x
E-CLSA. ’ 1.6x 2.2x 1.8x ‘ 5.7x 10.5x 7.6x
Xcel Energy Inc. 2.4x 3.0x 2.3x 9.3x 10.6x 8.7x
Yunnan Wenshan Hectric Pow er Co.,Ltd. 2.0x 2.4x 1.7x 10.4x 12.2x NA
Companhia Energética de Minas Gerais S.A. | 1.6x 1.3x 1.6x ‘ 4.9x 5.0x 4.5x
Portland General Hectric Company 2.4x 2.7x 2.2x 8.8x 9.8x 7.8x
Contact Energy Ltd. ’ 2.3x 2.3x 2.0x ‘ 11.7x 11.8x 9.0x
Hafslund ASA 1.4x 1.9x 1.6x 9.0x 10.5x 8.4x
Akenerji Bektrik Uretim A.S. | 2.1x 3.1x 3.2x ‘ 9.3x 16.7x 15.0x
Ayen EnerjiA.S. 4.4x 4.6x 2.4x 26.5x 13.7x 11.7x
Aksu Enerji ve Ticaret AS ‘ 7.2x 18.2x 22.1x | 15.0x 28.5x 35.2x
Enerji Ortalama T 3.3x 4.4x 41x | 11.1x 12.5x 11.2x
Enerji Orta Nokta | 2.4x 3.0x 2.3x | 9.3x 11.8x 8.9x
Perakende | '

Barnes & Noble, Inc. ’ 0.2x 0.2x 0.2x ‘ 7.5x 6.9x n/m
Books-A-Million Inc. 0.2x 0.2x 0.2x 3.7x 8.7x 6.0x
Wh Smith Plc | 0.9x 1.0x 1.0x ‘ 9.0x 8.8x 8.4x
Narodowy Fundusz Inw estycyjny Empik Media & Fashion Spolka Akcyjna 0.8x 0.8x 0.8x 10.6x 10.7x 10.6x
Village Vanguard Co.,Ltd. | 0.4x 0.4x 0.4x | 4.4x 4.4% 9.6x
Perakende Ortalama I 0.5x 0.5x 05x | 7.0x 7.9x 8.7x
Perakende Orta Nokta | 0.4x 0.4x 0.4x | 7.5x 8.7x 9.0x
DYHOL | |

Ortalama 1.4x 1.3x 1.6x 7.8x 7.6x 10.0x
Orta Nokta | 1.4x 1.5x 1.9x ‘ 8.4x 7.9x 9.0x
Ortalama | 20x 2.4x 24x | 9.0x 9.6x 10.3x
Orta Nokta . 1.6x 1.5x 18x , 8.9x 8.7x 8.8x

Kaynak: Factiva,Capital IQ, KPMG Analizi

Piyasa c¢arpanlari metodolojisine gére Dogan Holding'in
Ozkaynak degerine ulasilirken Dogan Holding ile
faaliyetleri bakimindan benzerlik gosteren holdinglerin
yani sira Dogan Holding gelirleri sektér bazinda da
incelenmistir ve benzer sirketler analizi sektérel bazda
hazirlanmistir. Calismanin sektorel bazda yapilmasinin
amaci, sektorel bazda daha uygun c¢arpanlar bulunarak
her bir sektor icin gelirlerin daha uygun carpanlarla
degerlendirilmesini saglamaktir.

Benzer sirketler analizinde Dogan Holding'in faaliyet
alanlari dogrultusunda, benzer sirketlerden elde edilen
SD/Satiglar  ve  SD/VAFOK carpanlari  medya,
perakende, enerji ve diger olmak Uzere 4 ayri grupta
incelenmigtir.

Diger olarak ayrilan kisimda Milpa, Celik Halat, Milta,
Ditas Dogan, Organik Tarim gibi sirketler yer almaktadir.
Bu sirketler icin, Dogan Holding'e iliskin hesaplanan
ortalama ve orta nokta ¢arpanlar uygulanmistir.
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Piyasa Carpanlari Metodolojisi
Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding (3/5)

DOHOL - Benzer sirketler metodu--Deger Gostergesi

DOHOL - Benzer sirketler metodu--Deger Gostergesi

(‘000 TL) SD Carpanlari Toplam Sirket Degeri ("000 TL) $D Carpanlari Toplam Sirket Degeri
2013G Diisiik  Yiksek Diigiik Yuksek| Ortalama Agirhk 2011G Diigiik  Yiksek Diigiik Yuksek| Ortalama Agirhk
Satiglar 3,301,327 Satiglar 2,860,678
Medya 2,523,573 1.6x 1.9x| 4,136,366  4,794,789| 4,465,577 Medya 2,337,820 1.4x 1.4x| 3,271,497 3,177,087| 3,224,292
Perakende 409,967 0.4x 0.5x 166,101 217,215 191,658 25% Perakende 287,536 0.4x 0.5x 127,615 150,602 139,108 25%
Enerji 173,428 2.3x 4.1x 402,479 711,812 557,145 Enerji - 2.4x 3.3x - - -
Diger 288,398 1.8x 2.4x 509,472 694,625 602,048 Diger 271,192 1.6x 2.0x 427,215 534,352 480,784
Boliimler Arasi Eiminasyon (94,039) Boliimler Arasi1 Himinasyon (35,870)
VAFOK 263,711 VAFOK 223,349
Medya 211,773 9.0x 10.0x| 1,897,488 2,124,663 2,011,076 Medya 250,777 8.4x 7.8x| 2,101,340 1,950,110, 2,025,725
Perakende 16,761 8.7x 9.0x 145,304 151,131 148,217 75% Perakende 13,641 7.0x 7.0x 96,078 96,078 96,078 75%
Enerji 49,175 8.9x 11.2x 436,542 552,762 494,652 Enerji - 9.3x 11.1x - - -
Diger (16,679) 8.8x 10.3x - - - Diger (42,717) 8.9x 9.0x - - -
Boliimler Arasi Himinasyon 2,681 Boliimler Arasi Himinasyon 1,648
Piyasa carpanlari metodu ile hesaplanan agrrlikii ortalama sirket degeri 3,444,566 | |Piyasa carpanlari metodu ile hesaplanan agirlikii ortalama sirket degeri 2,552,399
Kaynak: Factiva, Capital /IQ KPMG Analizi, 31.12.2013 Denetim Raporu, Yatirimci Sunumu Kaynak: Factiva, Capital IQ KPMG Analizi, 31.12.2013 Denetim Raporu, Yatirimci Sunumu
('000 TL) SD Garpanlari Toplam Sirket Degeri Dogan Holding benzer sirketler analizinde 2011, 2012 ve 2013 yillarinda
Satgiar 3,022,2?0 Disik Yukseki  Disik _ Yuksek| Ortalama, Agwlik| gerceklesen Satislar ve VAFOK parametreleri agirliklandinimak suretiyle
Medya 2,460,323 1.3x 15x| 3,177,832 3,690,485| 3,434,158 dikkate alinmigtir. Dogan Holding biunyesinde yeni yatinmlarin (6rnegin
Perakende 344,834 Odx 0ax) 141872 179755 160813)  25% enerji ve internet yatinmlar) olmasi ve heniiz yeni kar Uretmeye
Enerji 42,290 3.0x 4.4x 127,907 185,302 156,605 .
Diger 284,554 1.5 24x| 433654 680,386/ 557,020 baslamalari nedeniyle, VAFOK parametresinin tek basina vyeterli
Boldmler Arasi Bliminasyon _ (65.361) olmayacag diistiniilerek, satislar garpanina da %25 agirlik verilmistir.
VAFOK 323,628
Medya 316,423 7.6x 7.9x| 2,405,679 2,499,743| 2,452,711
Perakende 15,837 7.9x 8.7x 124,959 137,353 131,156 75%
Enerji 19,703 11.8x 12.5x 231,748 246,994 239,371
Diger (29,632) 8.7x 9.6x - - -
Boliimler Arasi Eiminasyon 1,297
Piyasa carpanlari metodu ile hesaplanan agirlikli ortalama sirket degeri 3,194,578
Kaynak: Factiva, Capital /IQ KPMG Analizi, 31.12.2013 Denetim Raporu, Yatirimci Sunumu
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m Piyasa Carpanlari Metodolojisi
Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding (4/5)

Satislar ve VAFOK parametrelerinin agirliklandiriimasinin yani sira Satiglar ve VAFOK

('000TL) Uzerinden hesaplanan degerler 2011, 2012 ve 2013 yillari i¢in sirasiyla %10, %30 ve %60
Deger Agirlik_Ortalama Deger olarak agirliklandirilmistir. Agirliklandirma yapilirken Dogan Holding’in performansini daha

2013G 3,444,566  60% 2,066,740 3 ) 3

2012G 3194578  30% 958.373 dogru yansitmasi agisindan en guncel sonuclar olan 2013 yili sonuglarini %60 agirlik

2011G 2,552,399 10% 255,240 verilirken, TMS/TFRS'ye gore konsolidasyon yonteminin oransal konsolidasyondan

Sirket degeri 3,280,353 Ozkaynak yontemine dénmesi nedeniyle, 2011 yili garpanlari ve sonuglari dikkate alinarak

Net Bor¢ 117,974 h | dederi Sirliél %10 ol K al t

dzsermaye degeri 3.308.327 esaplanan degerin agirhgi %10 olarak alinmigtir.

Kaynak: Factiva, Capital IQ KPMG Analizi

DOHOL Net Borg/Nakit e p— Yukvarlda agl.klama3| yapilan ga[parjlar ve.aglrllklanFilrmaIar dikkate alinarak hesaplanan

, Dogan Holding 6zsermaye degeri 3.4 milyar TL'dir.

(000 TL) Konsolide

Nakit ve Benzerleri 2,216,361

Finansal Borglar KV (1,038,948)

Finansal Borglar UV (1,059,439)

Toplam Net Nakit/(Bor¢) 117,974

Kaynak: 31.12.2013 Denetim Raporu
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Piyasa Carpanlari Metodolojisi
Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding (5/5)

DYHOL - Benzer sirketler metodu--Deger Gostergesi

(000 TL) SD Carpanlari Toplam Sirket Degeri

2013G Diisiik Yuksek Diisiik Yiksek| Ortalama Agirhk
Satiglar 2,523,573 1.6x 1.9x| 4,136,365 4,794,788 4,465,576 25%
VAFOK 211,773 9.0x  10.0x| 1,897,488 2,124,663| 2,011,076 75%
Benzer sirketler metodu ile hesaplanan agirlikl ortalama sirket deger aralig 2,624,701

Kaynak: Factiva, Capital IQ, KPMG Analizi, 31.12.2013 Denetim Raporu, Yatirimci Sunumu

DYHOL - Benzer sirketler metodu--Deger Gostergesi

(‘000 TL) $SD Carpanlari Toplam Sirket Degeri

2012G Diisiik Yiuksek Diisiik Yiksek| Ortalama Agirhk
Satiglar 2,460,323 1.3x 1.5x| 3,177,832 3,690,485| 3,434,158 25%
VAFOK 316,423 7.6X 7.9x| 2,405,679 2,499,743| 2,452,711 75%
Benzer sirketler metodu ile hesaplanan agirlikl ortalama sirket deger araligi 2,698,073

Kaynak: Factiva, Capital /Q, KPMG Analizi, 31.12.2013 Denetim Raporu, Yatirimci Sunumu
DYHOL - Benzer sirketler metodu--Deger Gostergesi

(000 TL) $D CGarpanlari Toplam Sirket Degeri

2011G Diisik Yiksek Disiik  Yuksek| Ortalama Agirhk
Satiglar 2,337,820 1.4x 1.4x| 3,271,497 3,177,087| 3,224,292 25%
VAFOK 250,777 7.8x 8.4x| 1,950,111 2,101,341| 2,025,726 75%
Benzer sirketler metodu ile hesaplanan agirlkli ortalama sirket deger araligi 2,325,367

Kaynak: Factiva, Capital /Q, KPMG Analizi, 31.12.2013 Denetim Raporu, Yatirimci Sunumu

DYHOL - Benzer girketler metodu

DYHOL Net Bor¢/Nakit 31 Aralik 2013

Kaynak: Factiva, Capital IQ, KPMG Analizi, 31.12.2013 Denetim Raporu, Yatirimci Sunumu

(‘000 TL) (‘000 TL) Konsolide
Deger Agirlik Ortalama Deger||Nakit ve Benzerleri 531,197

2013 2,624,701 60% 1,574,821 ||Finansal Borglar KV (922,862)

2012 2,698,073 30% 809,422 ||Finansal Borglar UV (563,968)

2011 2,325,367 10% 232,537 ||Toplam Net Nakit/(Borc) (955,633)

Sirket degeri 2,616,779 |Kaynak: 31.12.2013 Denetim Raporu

Net Bor¢ (955,633)

Ozsermaye degeri 1,661,146

Dogan Yayin Holding benzer sirketler analizinde 2011, 2012 ve 2013 yillarinda
gergeklesen Satislar ve VAFOK parametreleri agirliklandiriimak suretiyle
dikkate alinmistir. Dogan Yayin Holding binyesinde yeni yatirimlarin (6rnegin
internet yatinmlari) olmasi ve heniiz yeni kar Uretmeye baslamalari nedeniyle
VAFOK parametresinin tek basina yeterli olmayacagi disunullerek, satiglar
carpanina da %25 agirlik verilmistir.

Satislar ve VAFOK parametrelerinin agirliklandiriimasinin yani sira Satislar ve
VAFOK (izerinden hesaplanan degerler 2011, 2012 ve 2013 yillari igin sirasiyla
%10, %30 ve %60 olarak agirhklandinimistir. Agirliklandirma yapilirken Dogan
Yayin Holding'in performansini daha dogru yansitmasi agisindan en guncel
sonuclar olan 2013 yili sonuglarini %60 agirlik verilirken, TMS/TFRS’ye gore
konsolidasyon yénteminin oransal konsolidasyondan ©Ozkaynak yontemine
donmesi nedeniyle, 2011 yih c¢arpanlari ve sonuglari dikkate alinarak
hesaplanan degerin agirhgi %10 olarak alinmigtir.

Yukarida agiklamasi yapilan c¢arpanlar ve agirliklandirmalar dikkate alinarak
hesaplanan Dogan Yayin Holding 6zsermaye degeri 1.7 milyar TL'dir.
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Degerleme tarihi itibariyle diger ortaklarin elinde bulunan Dogan Holding
hisselerinin %32.84'ti BIAS'da islem gérmektedir. Yukarida yer alan grafikte,
Dogan Holding'in 15 Nisan 2013 tarihinden baslayarak birlesme isleminin
KAP'ta aciklanma tarihine (14.04.2014 hari¢) kadar olan 1 yillik piyasa
degerleri gosterilmigtir.

Birlesme isleminin KAP'ta acgiklanmasi tarihi 6ncesi son 1 yillik “glnlik
agirhkh ortalama” hisse fiyatlarinin aritmetik ortalamasina gére hesaplanan
Piyasa Degeri 2.1 milyar TL; son 30 gunluk, "gunlik agirlikli ortalama” hisse
fiyatlarinin aritmetik ortalamasina gore Piyasa Degeri ise 1.6 milyar TL'dir.

DOHOL'un 13.03.2014 - 11.04.2014 tarihleri arasinda olugan Hisse

Fiyatlari ve Piyasa Degerleri

Hisse Fiyati (TL)

Piyasa degeri (‘000TL)

KAP Aciklama Tarihi
Degerleme tarihi degeri
Maksimum deger
Minimum degeri

Orta nokta

Aritmetik ortalama

0.67
0.71
0.69
0.65
0.67
0.67

1,641,500
1,739,500
1,690,500
1,592,500
1,641,500
1,644,841

Kaynak: Reuters, Sirket Yonetimi, KPMG Analizi

DOHOL'un 12.04.2013 - 11.04.2014 tarihleri arasinda olugan

Hisse Fiyatlari ve Piyasa Degerleri

Hisse Fiyati (TL)| Piyasa degeri (‘000TL)
KAP Aciklama Tarihi 0.67 1,641,500
Degerleme tarihi degeri 0.71 1,739,500
Maksimum deger 1.23 3,013,500
Minimum degeri 0.65 1,592,500
Orta nokta 0.87 2,131,500
Aritmetik ortalama 0.87 2,139,634

— Son 1yl

Kaynak: Reuters, Sirket Yonetimi, KPMG Analizi

L Son 30 glin

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Msavirlik A.S., bir Isvigre kurulusu olan KPMG International tiyesi bir Tirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin (iyesi bulundugu bir

Isvigre kurulusu olup, musterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her tye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.
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Degerleme tarihi itibariyle Dogan Yayin Holding hisselerinin %18.08'i BIAS'da
islem gormektedir. Yukarida yer alan grafikte, Dogan Yayin Holding’in 15
Nisan 2013 tarihinden baglayarak birlesme isleminin KAP’ta agiklanma
tarihine (14.04.2014 haric) kadar olan 1 yillik piyasa degerleri gosterilmistir.

Birlesme isleminin KAP'ta aciklanmasi tarihi 6ncesi son 1 yillik “gunlik
agirlikl ortalama” hisse fiyatlarinin aritmetik ortalamasina goére hesaplanan
Piyasa Degeri 1.4 milyar TL; son 30 gunlik “gunlik agirlikli ortalama” hisse
fiyatlarinin aritmetik ortalamasina gore Piyasa Degeri ise 1.2 milyar TL'dir.

DYHOL'un 13.03.2014 - 11.04.2014 tarihleri arasinda olugsan Hisse

Fiyatlari ve Piyasa Degerleri

Hisse Fiyati (TL)

Piyasa degeri (‘000TL)

KAP Aciklama Tarihi 0.51
Degerleme tarihi degeri 0.55
Maksimum deger 0.51
Minimum degeri 0.49
Orta nokta 0.50
Aritmetik ortalama 0.50

1,238,561
1,335,703
1,238,561
1,189,990
1,214,275
1,214,275

Kaynak: Reuters, Sirket Yonetimi, KPMG Analizi

DYHOL'un 12.04.2013 - 11.04.2014 tarihleri arasinda olugan Hisse

Fiyatlar1 ve Piyasa Degerleri

Hisse Fiyati (TL)

Piyasa degeri ("000TL)

KAP Acgiklama Tarihi 0.51
Degerleme tarihi degeri 0.55
Maksimum deger 0.95
Minimum degeri 0.49
Orta nokta 0.66
Aritmetik ortalama 0.66

1,238,561
1,335,703
1,900,000
1,189,990
1,359,988
1,387,665

L Son 30 glin

— Son 1yl

Kaynak: Reuters, Sirket Yonetimi, KPMG Analizi

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Msavirlik A.S., bir Isvigre kurulusu olan KPMG International tiyesi bir Tirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin (iyesi bulundugu bir

Isvigre kurulusu olup, musterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her tye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.
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1. Geesl Hurulomigun onayma labi olmas eeve, Sekabrmain. G102 sayih Turk
Tecarat Kanumg (TTE man 134 ve devars dpli macdaken; S520 sanall Kurumls
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2 GikoSmin il mavidsl hiEGmied dahiinds, Bim akid ve pasifoe bit batin
hainde Dogen Sikedar Graby Holding 6.5, tarabndan “dew alimas” quretiyia
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Ekler
Dogan Yayin Holding Birlegsme Karari (2/2)
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Ekler - Gelir Tablosu
Dogan Holding ve Dogan Yayin Holding

DOHOL - Konsolide Gegmis Yillar Gelir Tablosu

DYHOL - Konsolide Ge¢mis Yillar Gelir Tablosu

('000 TL) 2011G 2012G 2013G|  |('000TL) 2011G 20126 20136
Satis Gelirleri 2,860,678 3,066,640 3,301,327 Satis Gelirleri 2,337,820 2,460,323 2,523,573
Biyiime % na %7.2 %7.7 Buylme % na 5.2% 2.6%
Satiglarin Maliyeti (-) (2,060,810) (2,173,787) (2,454,189) Satislarin Maliyeti (-) (1,648,774) (1,735,594) (1,870,605)
Satiglarin Maliyeti / Satis Gelirleri (%72.0) (%70.9) (%74.3) Satiglarin Maliyeti / Satis Gelirleri (70.5%) (70.5%) (74.1%)
Briit Kar/Zarar 799,868 892,853 847,139 Brit Kar/Zarar 689,046 724,729 652,968
Briit Kar Mariji % %28.0 %29.1 %25.7 Briit Kar Marji % 29.5% 29.5% 25.9%
Faaliyet Giderleri (-) (775,540) (769,300) (833,016) Faaliyet Giderleri (605,171) (578,907) (639,321)
Faaliyet Giderleri / Net Satislar % (%27.1) (%25.1) (%25.2) Faaliyet Giderleri / Net Satislar % (25.9%) (23.5%) (25.3%)
Faaliyet Kari/Zarari (VFOK) 24,328 123,553 14,122 Faaliyet Kari/Zarari (VFOK) 83,875 145,822 13,647
VFOK Marji % 9%0.9 %4.0 9%0.4 VAFOK Marji % 3.6% 5.9% 0.5%
Amortisman Giderleri 164,322 172,788 216,157 Amortisman ve ltfa paylari 132,203 143,314 164,694
Amortisman Giderleri / Satig Gelirleri %5.7 %5.6 %6.5 Amortisman ve ltfa paylar1 / Satis Gelirleri 5.7% 5.8% 6.5%
IAS 39 dizeltme 34,699 27,287 33,432 IAS 39 Diizeltme Kaydi 34,699 27,287 33,432
Vergi,Faiz ve Amortisman Oncesi Kar/Zarar (VAFOK) 223,349 323628  263,712|  |vergi,Faiz ve Amortisman Oncesi Kar/Zarar (VAFOK) 250,777 316,423 211,773
VAFOK Marji % %7.8 %10.6 %8.0|  |VFOK Marji % 10.7% 12.9% 8.4%
Kaynak: Sirket Yonetimi Kaynak: Sirket Yonetimi
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Ekler
Dogan Holding Bilanco

solide Bilanco DOHOL Konsolide Bilanco

(‘000 TL) 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 ('000 TL) 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013
Donen Varliklar Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Nakit Ve Benzerleri 3,448,740 2,160,698 2,216,361 Kisa Vadeli Bor¢glanmalar 455,741 853,651 612,530
Finansal Y atirmlar 191,672 177,043 136,465 Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 400,544 323,287 426,418
Ticari Alacaklar 658,128 722,840 802,318 Diger Finansal Y tkimidilikler 69,328 379,458 199,365
Diger Alacaklar 50,052 492,030 115,509 Ticari Borglar 450,921 389,209 536,679
Turev Finansal Araglar - 882 839 Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 30,027 26,585 26,399
Stoklar 249,416 231,558 273,817 Turev Araglar 4,930 1,683 2,440
Pesin Odenmis Giderler 38,491 43,039 59,316 Ertelenmis Gelirler 49,712 35,956 66,447
Canl Varlklar 74 208 219 Diger Borglar 57,236 51,891 53,912
Diger Donen Varliklar 211,490 292,078 299,126 Donem Kari Vergi Y Gkimlliga 38,770 9,829 17,663
Satis Amagli Siniflandiriian Duran Varliklar 80,687 - 73,851 Kisa Vadeli Karsliklar 75,952 66,794 72,954
4,928,750 4,120,376 3,977,821 Diger Kisa Vadeli Y Gkimltltkler 281,367 7 208
Duran Varliklar Satis Amaciyla Blde Tutulan Varlklara lligkin Y Gikiimltiliikler - - 9,278
Ticari Alacaklar 274 2,217 2,724 1,914,528 2,138,350 2,024,293
Diger Alacaklar 417,005 106,240 22,687 Uzun Vadeli Yakamlulikler
Stoklar 18,096 _ ~ Uzun Vadeli Borglanmalar 925,794 956,322 1,059,439
Finansal Yatrimiar 5,730 2216 3,043 Diger Finansal Y tkimiltikler 650,097 289,164 183,182
Ozkaynak Y éntemiyle Degerlenen Y atirimlar 256,994 365,218 340,637 Diger Borglar 14,242 13,307 14,310
Yatirm Amacl Gayrimenkuller 180,242 229,376 226,164 Ertelenmis Gelirler 47,222 12,364 3,563
Maddi Duran Varlkiar 668,099 926,912 901,284 Uzun Vadeli Kargilidar 47,482 94,375 103,521
Maddi Olmayan Duran Varlilar 1,201,242 1,524,954 1,575,849 Ertelenmis Vergi Y Ukimitlugu 137742 196324 199,145
Pesin Odenmis Giderler 45571 30,369 38,165 Diger Uzun Vadeli Y Gkuimltlikler 404,983 138 85
Ertelenmis Vergi Varlgi 75884 109,098 132,903 _ 2,227,562 1561994 1,563,245
Diger Duran Varlilar 228,999 367,851 366,696 Toplam Yikumlalakler 4,142,090 3,700,344 3,587,538
3099036 3,664,451 3,610,152 Ozkaynaklar
TOPLAM VARLIKLAR 8027786 7.784827 7.587.973 Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 3,069,813 3,180,918 3,250,187
Cikarimis Sermaye 2,450,000 2,450,000 2,450,000
Kaynak: 31.12.2013 Tarihli Bagimsiz Denetim Raporu. Sermaye Diizeltme Farklari 143,526 143,526 143,526
Paylara lligkin Primler/iskontolar 630 630 630
Kar Veya Zararda Y eniden Siniflandirimayacak Birikmis
Diger Kapsamli Gelirler Veya Giderler - (24,379) (28,575)
Kar Veya Zararda Yeniden Sinflandirilacak Birikmig
Diger Kapsamli Gelirler Veya Giderler 63,428 55,692 142,062
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Y edekler 1,181,749 1,204,043 1,142,663
Gegmis Yillar Kar/Zararlari (15,785)  (804,264)  (561,979)
Net Ddnem KarvZarari (753,735) 155,670 (38,140)
Kontrol Giicu Olmayan Paylar 815,883 903,565 750,248
3,885,696 4,084,483 4,000,435
Toplam Kaynaklar 8,027,786 7,784,827 7,587,973

Kaynak: 31.12.2013 Tarihli Bagimsiz Denetim Raporu
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Ekler
Dogan Yayin Holding Bilanco

Konsolide Bilanco

('000 TL) 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013
Donen Varlklar
Nakit Ve Benzerleri 1,049,295 477,599 531,197
Finansal Y atrimlar 102,915 - -
Ticari Alacaklar 624,140 671,139 728,047
ligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 34,613 418,728 107,060
Tlrev Araglar - 573 839
Stoklar 168,425 110,112 118,312
Pesin Odenmis Giderler 28,372 32,388 49,099
Diger Dénen Varliklar 114,837 53,670 97,684
Satis Amagli Sinflandirilan Duran Varliklar 80,687 - 13,963
2,203,284 1,764,209 1,646,201
Duran Varliklar
liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 399,227 97,146 14,436
Finansal Yatirmlar 595 1,495 1,270
Ozkaynak Y éntemiyle Degerlenen Y atirimlar 55,468 32,932 31,883
Yatirim Amagclh Gayrimenkuller 46,431 64,760 74,370
Maddi Duran Varlklar 535,306 519,175 499,776
Serefiye 595,197 574,160 575,251
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar 637,263 625,552 666,103
Pesin Odenmis Giderler 40,243 27,022 34,304
Ertelenmis Vergi Varligi 56,716 85,958 117,721
Diger Duran Varliklar 106,543 125,593 126,615
2,472,989 2,153,793 2,141,729
Toplam Varliklar 4,676,273 3,918,002 3,787,930

Kaynak: 31.12.2013 Tarihli Bagimsiz Denetim Raporu

DYHOL Konsolide Bilango

('000 TL) 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Kisa Vadeli Bor¢glanmalar 381,014 728,825 497,905
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 397,403 292,171 424,957
Diger Finansal Y ukimiltikler 66,438 234,397 16,155
Ticari Borglar 412,982 280,732 371,252
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 24,300 19,577 21,250
Diger Borglar 136,458 42,637 45,205
Tirev Araglar 3,429 1,375 2,440
Ertelenmis Gelirler 32,269 23,957 44,081
Donem Kari Vergi Y Gkimlliga 32,843 7,527 2,015
Kisa Vadeli Karsiliklar 69,389 56,499 63,898
Diger Kisa Vadeli Y GkimlGliikler 273,889 - -
Satis Amaclyla Blde Tutulan Duran Varliklara lliskin Y Gkiimltilikler - - 9,278
1,830,414 1,687,697 1,498,436
Uzun Vadeli Yaktumlulukler
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 915,382 584,603 563,968
Diger Finansal Y tkimiliikler 215,135 - -
Diger Borglar 12,837 13,313 14,196
Uzun Vadeli Karsiliklar 40,786 78,305 84,759
Ertelenmis Gelirler 47,222 12,364 3,563
Diger Uzun Vadeli Y Gkumltlikler 404,983 - -
Ertelenmis Vergi Y GkimlGluga 133,985 124,896 130,288
1,770,330 813,481 796,774
Toplam Yukumlilukler 3,600,744 2,501,178 2,295,210
Ozkaynaklar
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 652,874 932,150 1,065,408
Cikarilmis Sermaye 2,000,000 2,000,000 2,428,550
Sermaye Diizeltme Farklari 95,781 95,781 95,781
Paylara liigkin Iskontolar/Primler 163,115 163,115 34,550
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Y edekler 460,401 460,401 89,672
Kar Veya Zararda Y eniden Siniflandirimayacak Birikmis Diger
Kapsamli Gelirler Veya Giderler - (22,254) (24,897)
Kar Veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger
Kapsamli Gelirler Veya Giderler 43,027 41,707 72,269
Yabanci Para Gevrim Farklari 43,027 41,707 72,269
Gegmis Yillar Zararlari (915,177) (2,003,842) (1,442,791)
Net Donem KarvZarari (1,194,273) 197,242  (187,726)
Kontrol Gucii Olmayan Paylar 422,655 484,674 427,312
1,075,529 1,416,824 1,492,720
Toplam Kaynaklar 4,676,273 3,918,002 3,787,930

Kaynak: 31.12.2013 Tarihli Bagimsiz Denetim Raporu

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S., bir isvicre kurulusu olan KPMG International tiyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin tiyesi bulundugu bir
isvigre kurulusu olup, miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her ye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.
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m Benzer Sirketler (1/7)

Telegraaf Media Groep NV

Telegraaf Media Groep NV, Hollonda’'da ve uluslararasi dizeyde basili yayin yapan,; dijital medya, radyo ve televizyon operasyonlari bulunan ve bu tir islere istirak olan bir medya
sirketidir. Sirketin ulusal diizeydeki medya operasyonlari genel olarak ulusal gazete ve dergilerin basimi, baskiyla ilgili internet faaliyetleri ve video yapimlarini kapsamaktadir. Sirketin
yerel ve bolgesel Medya bolimi ise yerel gazetelerin basimi, licretsiz ev servisleri ve yazili internet faaliyetleriyle ilgilenmektedir. Sirket'in Sky Radyo Grubu segmenti Hollanda'da
cesitli radyo istasyonlar galistirmaktadir. Sirketin Keesing Medya Grubu segmenti Avrupa icinde bulmaca kitapgiklarini yayimlar. Sirket'in Yardimci Hizmetler B6IUmu ise, gazete
basimi ve dagitimi, ofis alani ve gerekli tesislerin saglanmasi ve buna benzer diger etkinliklerden sorumludur. Sirket triin ve servislerini Telegraaf.nl, Dichtbij.nl, GeenStijl.nl, Sky
Radyo, Privé, Sp! Ts, Noordhollands Dagblad, Denksport, Relatieplanet, Autovisie, Speurders.nl, Vrouw, Radyo Veronica, Zigiz Autotekoop.nl ve Stadsblad De Echo markalari
sunmaktadir. Telegraaf Media Groep NV Amsterdam, Hollanda merkezli olup 1893 yilinda kurulmustur.

Schibsted ASA

SCHIBSTED ASA, istirakleri araciligiyla bir medya sirketi olarak faaliyet gostermektedir. Sirket faaliyetleri Online Classifieds, Schibsted Norge Media House, Schibsted Sverige Media
House ve Media Houses International olarak 4 bélimde takip edilmektedir. Sirket online ilan hizmetleri, tek kopya baski igleri ve online gazete, Ucretsiz gazete ve abonelik tabanl
gazete yayinlari yapmaktadir. Sirket ayrica baski, dagitim ve kitap yayincilii operasyonlari da yapmaktadir. Sirket dncelikli olarak Norveg, isveg, Fransa ve ispanya gibi Avrupa
Ulkelerinde faaliyet gosteriyor olup, Latin Amerika, Asya ve Afrika'daki dider Ulkelerde de faaliyet gostermektedir. Sirket merkezi Oslo, Norveg¢'te olup 1839 yilinda kurulmustur.

Daily Mail and General Trust plc

Daily Mail and General Trust plc dijital, bilgi, medya ve etkinlik organizasyonlarindan olusan bir portfdy yonetmektedir. Sirket, doga ve diger tehlikeleri risk yonetim bilgilerinin yani sira,
felaket modelleme ve risk analitik araglari, danismanlik hizmetleri ve Asya tarim sektériindeki musterilerine yazilim ve mikro sigorta alanlarinda gida guvenligi ve mulkiyet riskleri
hizmetleri sunmaktadir. Ayrica Sirket emlak, finans, enerji, cevre ve egitim gibi cesitli sektérlere bilisim hizmetleri sunuyor olup; enerji, teknoloji, insaat ve i¢c endustriler icin etkinlikler
dizenlemektedir. Buna ek olarak, Sirket uluslararasi finans, metal ve emtia yatirimlari yapmis olup; ticari yayinlar, veri ve arastirma yayinlari ve konferanslar, seminerler ve egitim
kurslari diizenlemektedir. Ayrica, cografi merkezli emlak bilgisi hizmetleri; milkiyet ve haritalama bilgisi; kariyer ve egditim bilgisi yayinlama ve hizmetleri; giic kaynagi ve diger eneriji
bilgisi hizmetleri; varhida dayali menkul kiymetler bilgi hizmetleri; ve ticari mortgage destekli menkul kiymetler ve menkul kiymetler ve yatirim ydnetimi sektérlerinde teknoloji servisleri
ve destegi saglamaktadir. Sirket ticari yayincilik ve fuar yonetimi faaliyetlerine katilir; ve internette arastirma ve ginlik internet ticareti yapmaktadir. Ayrica, MailOnline adinda bir
ingilizce gazete sitesi, Jobsite adinda her giin gesitli yeni is ilanlarini sunan, Jobrapido adinda bir is arama motoru ve Daily Mail, the Mail on Sunday ve Metro markalari altinda
gazetelerden olusan bir portfdy sunmaktadir. Sirket Birlesik Krallik, Kuzey Amerika, Avrupa'nin diger yerlerinde, Avustralya ve uluslararasi bolgeler faaliyet gdstermektedir. Sirket
1896 yilinda kurulmustur ve Londra, Birlesik Krallik merkezlidir. Daily Mail and General Trust plc, Rothermere Continuation Limited'in bir yan kurulusudur.

Axel Springer AG

Axel Springer AG bagta Almanya olmak uzere diger Avrupa Ulkelerinde de faaliyet gosteren bir medya sirketidir. Sirket Paid Models (licretli model), Marketing Models (pazarlama
modeli), and Classified Ad Models (seri ilan modeli) olarak ii¢ segmentte faaliyetlerini devam ettirmektedir. Ucretli Model segmenti dijital medya ve gazete sunmakta olup; bilgisayar,
otomotiv, spor ve mizik dergilerinin yani sira Onet.pl ve azet.sk. gibi internet portallarini yonetmektedir. Pazarlama Modeli segmenti performans pazarlamasi ve erisme tabanli
pazarlama da dahil olmak tizere, reklam hizmetleri sunmaktadir. Ayrica yayin yapan Dogan TV kanalina yatinm yapmaktadir. Seri llan model segmentinde gayrimenkul ve is ilani
alanlarina odaklaniimig online seri ilan portallari yonetmektedir. Bu bdlim SelLoger, Immoweb ve Immonet emlak portallari ile bdlgesel bir portal olan meinestadt.de. portallarini
icermektedir. Sirket ayrica tifdruk baski islemleri de yapmaktadir. Sirket basili Griinlerini éncelikle toptan basin dagitim sirketleri, tren istasyonu kitapgilari, basin ve ithalat sirketleri
aracihgiyla yapmaktadir. Ayrica Urlnlerini Apple ve Google uygulama magazalari veya indirme platformlari aracihigiyla dijital medya lzerinden tiketiciye sunmaktadir. Axel Springer
AG 1946 yilinda kurulmustur.
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Roularta Media Group NV

ROULARTA Media Group NV Belgika'da ve uluslararasi arenada faaliyet gosteren bir multimedya sirketidir. Basili Medya segmenti reklam/tanitim satisiI ve gazete, dergi, Ucretsiz
biilten, kitap basimi ve satisi gibi hizmetler sunmaktadir. Sirket ek olarak internet, fuar ve diger gibi gesitli basili yayin organizasyonlari yapmaktadir. Gérsel-isitsel Medya segmenti
televizyon (TV) ve radyo, Uretim ve yayin, internet ve hatlarla ilgili hizmetler ve spot reklam hizmetleri sunmaktadir. Ayrica, TV ve radyo istasyonu isleten Sirket, Vlan.be adinda bir
internet sitesi, haber portallari Knack.be ve Levif.be. adinda haber siteleri vardir. Ayrica Sirket Giglincii sahislar icin baski hizmetleri vermektedir. Sirket 1954 yilinda kurulmustur ve
Sirketin merkezi Roeselare, Belgika'dir. ROULARTA Media Group, NV Koinon NV'nin bir yan kurulusudur.

Tamedia AG

Tamedia AG Isvigre'de giinlilk ve haftalik gazeteler, icretsiz gazeteler ve dergiler yayinlamaktadir. Ayrica ilanlar ve gesitli online haberlerden olusan platformlar; is, gayrimenkul,
online aligveris rehberi, ingaat, ve gece hayati konularinda portallar da yonetmektedir. Bunlara ek olarak, gazete baski, baski éncesi uygulama destegi, yayin lojistik hizmetleri de
sunmaktadir. Tamedia AG 1893 yilinda kurulmustur ve Zurih, Isvigre merkezlidir.

Mediaset SpA

Mediaset S.p.A italya ve Ispanya'da televizyon yayinciligi faaliyetleri yurutmektedir. Sirket'in televizyonculuk faaliyetleri icerisinde, tematik yani futbol, sinema ve dizi kanallari gibi
Ucretli kanallar bulunmaktadir. Mediaset ayrica Italyan ve yabanci filmlerin dagitimi, lisanslari ve yayinlanmasi gibi faaliyetleri de ydnetmektedir. Sirket'in genel merkezi Mialn,
italya'da bulunmaktadir.

RTL Group SA

RTL Group SA, cesitli Ulkelerde televizyon kanallari ve radyo istasyonlari ¢calistirmaktadir. Sirket'e bagl televizyon kanallari Aimanya'da RTL, Fransa'da M6, Hollanda'da RTL 4 ve
Belcika'da RTL-TVI kanallarindan olusmaktadir. Sirket'in ayrica RTL Klub, RTL Il ve Macaristan'da 7 adet kablolu TV yayini bulunmaktadir. Hirvatistan'da RTL Televizija ve RTL 2,
glineydogu Asya'da CBS Entertainment HD ve Hindistan'da Big RTL Thrill kanallar ile birlikte ispanya'da Atresmedia'da ise payi bulunmaktadir. RTL Grup'un en bilyiik radyo
istasyonu Fransa'da bulunan RTL istasyonudur. Ayrica, Almanya, Belcika, ispanya ve Luksemburg gibi gesitli tilkelerde radyo istasyonlari bulunmaktadir. Sirket, 1924 yilinda
kurulmus olup genel merkezi Luksemburg'ta bulunmaktadir.

Modern Times Group Mtg AB

Modern Times Group ( MTG AB) 6demeli ve iicretsiz TV, dijital edlence, radyo ve icerik iiretimi gibi alanlarda faaliyet gostermektedir. Sirket, iskandinavya'da iicretsiz TV yayinciligi
yapmaktadir. Ucretli TV segmentini ise DTH uydu sistemleri ve online platformlar tizerinden yayinlamaktadir. Sirket; Cek Cumhuriyeti, Bulgaristan, Macaristan, Gana ve Tanzanya
gibi Ulkelerde 24 farkh TV kanali hizmeti sunmaktadir. Sirket'in CTC Medya segmenti Rusya'da ticari televizyon yayinciligi hizmeti vermektedir. Sirket 1987 yilinda kurulmus olup
genel merkezi Stockholm, isveg'te bulunmaktadir.
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ProSiebenSat.1 Media AG

Prosieben Sat 1 Media AG Avrupa'da faaliyet gdstermektedir. Sirket 3 alanda faaliyet géstermektedir. Almanca yayin hizmeti, dijital yayin ve icerik tretimi ve global satis. Aimanca
yayin alaninda 13 TV istasyonu bulunmaktadir. Dijital alanda ise video portali ve online platformlarla birlikte web bazli birgok kanal operasyonu bulunmaktadir. Igerik uretimi ve
satis alaninda ise uluslararasi TV programlari iretimi ve dagitimini yapmaktadir. Sirket 2000 yilinda kurulmus ve genel merkezi Unterféhring, Almanya'da bulunmaktadir.

British Sky Broadcasting Group plc

istirakleriyle birlikte British Sky Broadcasting Group plc, Birlesik Krallik ve irlanda'da bir ev eglence ve iletisim sirketi olarak faaliyet géstermektedir. Televizyon, genis bant internet ve
ev telefonu hizmetleri saglamaktadir. Sirket, Sky 1, Sky Atlantik, Sky Living, Sky Arts, Sky Sports, Sky Movies ve Sky News gibi ¢esitli televizyon kanallarinin sahibidir. 30 Haziran
2013 itibariyle, ingiltere ve irlanda'da yaklasik 11,2 milyon miisterisi bulunmaktadir. Sirket uydu, kablo, IPTV, mobil ve WiFi dahil olmak (izere gesitli platformlari kullanarak yayin
yapmaktadir. Sirket ayrica reklam ve sponsorluk alarak gelir elde etmektedir. internet, telefon araciligiyla gesitli bahis, oyun ve interaktif televizyon gibi hizmetleri Sky Bet, Sky
Poker, Sky Vegas, ve Sky Bingo markalari altinda saglamaktadir. British Sky Broadcasting Group plc 1988 yilinda kurulmustur ve Isleworth, Birlesik Krallik merkezlidir.

Lagardere SCA

Lagardére SCA diinya ¢apinda medya is yapmaktadir. Lagardéere Publishing, Lagardére Services, Lagardére Active, and Lagardere Unlimited sirketleri araciliiyla galismaktadir.
Lagardére Yayincilik bslimi egitim, genel literatiir, resimli kitaplar, sozlikler ve genclik kitaplar konusunda ingilizce, Fransizca, ve ispanyolca dillerinde yayin yapmaktadir.
Lagardére Services, perakende, basin dagitim faaliyetleri seyahat, duty free, liks tiiketim mallari ve gida hizmetleri alanlarinda yer almaktadir. Relay, Hubiz, Aelia Duty Free,
Discover, Tech2go dahil olmak tizere uluslararasi magaza isimleri altinda perakende satis yapmaktadir. Lagardére Active, dergi, radyo, televizyon kanallari isletmekte, gorsel-isitsel
Uretim ve dagitim ile reklam satis komisyonculugu yapmaktadir. Lagardere Unlimited ise organizasyon ve yonetim isinde yer almaktadir. Lagardere SCA 1826 yilinda kurulmus ve
Paris, Fransa merkezlidir.

Vivendi Société Anonyme

Vivendi Société Anonyme, istirakleriyle birlikte, dncelikle Fransa, Avrupa, ABD, Fas ve Brezilya olmak lzere uluslararasi olarak icerik, medya ve telekomiinikasyon alaninda faaliyet
gostermektedir. Jirket faaliyetlerini dort segmentte surdirmektedir: Canal + Group, Universal Music Group, GVT ve SFR. Universal Music Group segmenti fiziksel ve dijital ortam
dahil kayith mizik satisi; muzik yayin haklari; sanat¢i hizmetleri ve magazacilik saglanmasi alanlarinda hizmet sunmaktadir. Canal + Group segmenti ve Fransa ve Polonya'da
tematik 6demeli TV kanallari yayinlamakta, Avrupa’da sinema filmleri yayinlamakta ve dagitmaktadir. GVT segmenti Brezilya'da sabit telekomiinikasyon, internet, ve édemeli TV
hizmetleri sunmaktadir. SFR segmenti Fransa'da mobil, internet ve sabit telekomiinikasyon hizmetleri sunmaktadir. Eski Vivendi Universal SA olarak bilinen sirket, 1853 yilinda
kurulmustur ve merkezi Paris, Fransa’'dadir.

Promotora de Informaciones, S.A.

Promotora de Informaciones, S.A istirakleriyle birlikte, ispanya'da ve uluslararasi olarak yazili ve gérsel medya alaninda faaliyet géstermektedir. Sirketin Gorsel-isitsel bélimii
reklam yayini ve gorsel-isitsel Uretimi saglamaktadir. Basin segmenti gazete ve dergi satmakta, reklam, promosyon ve baski hizmetleri sunmaktadir. Sirketin Radyo segmenti reklam
yayin yapmakta; organizasyon yonetimi ve diger ek hizmetler saglanmaktadir. EgJitim segmenti egitim kitaplari yayinlamakta ve satiyor ve hizmet ve egitim sistemleri ile ilgili
malzeme saglamaktadir. Sirket 1972 yilinda Tres Cantos, Ispanya’da kurulmustur.
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TrustPower Limited

TrustPower Limited elektrik enerjisi tretimi ve perakendeciligi ve yenilenebilir kaynaklardan elektrik tretimi yapmaktadir. Sirket, Yeni Zelanda'da 36 hidroelektrik iretme istasyonlari
ve 1 rizgar ciftligi ve Guney Avustralya’da 1 riizgar ciftligine sahiptir. Ayni zamanda Yeni Zelanda'da telekomiinikasyon hizmetleri sunmaktadir. 31 Mart 2013 tarihi itibariyle,
TrustPower Limited 206,000 musteriye hizmet vermistir. Sirket 1915 yilinda Mount Maunganui, Yeni Zelanda'da kurulmustur. TrustPower Limited Infratil Limited'in igtirakidir.

SJVN Limited

SJVN Limited Hindistan'da hidroelektrik enerji Uretimi ve satisi yapmaktadir. Sirketin temel projesi Himachal Pradesh’deki Sutlej nehrinde bulunan 1500 MW kapasiteli Nathpa Jhakri
Hidroelektrik Istasyonudur. Satluj Jal Vidyut Nigam Limited olarak bilinen sirket , 2009 yili Eylul ayinda ticaret unvanini SJVN Limited olarak degistirmistir. SJVN Limited Sirketi 1988
yilinda Shimla, Hindistan’da kurulmustur.

Duke Energy Corporation

istirakleriyle birlikte Duke Energy Corporation, Amerika Birlesik Devletleri ve Latin Amerika'da bir enerji sirketi olarak faaliyet géstermektedir. Sirket, Ohio ve Kentucky'de elektrik
Uretimi, dagitimi ve satigi ve Guneybati Ohio ve Kuzey Kentucky'de dogal gaz tasimaciligi ve satisi yapmaktadir. Elektrik tretmek icin kémdar, petrol, hidroelektrik, dogal gaz ve
nikleer yakit kullanmaktadir. Sirket uluslar arasi enerji segmentinde enerji Uretim tesisleri isletmekte ve elektrik, dogal gaz satis ve pazarlamasi yapmaktadir. Ticari Gug
segmentinde sirket, gl¢ santralleri isletmekte, elektrik ve yakit toptan satisi ve tedariki yapmaktadir. Bu segmentte elektrik uretimde kémur, dogal gaz ve yenilenebilir enerji
kaynaklari kullaniimaktadir. Duke Energy Corporation 1916 yilinda kurulmustur ve merkezi Charlotte, Kuzey Carolina’da bulunmaktadir.

E-CL S.A.

E.CL SA Sili‘de endistriyel musteriler ve madencilik sirketlerine elektrik enerjisi Uretimi, iletimi, tedarik ve satigini yiritmektedir. Sirket 6ncelikle buhar-elektrik santralleri, dizel
santraller, kdmurle calisan birimleri ve hidroelektrik santrallerini igletmektedir. Ayrica sirket dodal gaz, onun yan uriinlerinin ve yakitlarin alim, satis, dagitim, pazarlamasini
yapmaktadir. Buna ek olarak, E.CL SA c¢esitli mihendislik ve is yonetimi alanlarinda danismanlik hizmetleri vermektedir. Empresa ELECTRICA del Norte Grande SA olarak bilinen
sirket Mayis 2010'da ticari unvanini E.CL SA olarak degistirmistir. E.CL SA 1981 yilinda kurulmustur ve merkezi Santiago, Sili'dedir.

Xcel Energy Inc.

Xcel Enerji A.S., bagli ortakliklari vasitasiyla, Amerika Birlesik Devletleri'nde elektrik tretimi, satin almasi, iletimi, dagitimi ve satigi yapmaktadir. Sirket, kdmur, nikleer, dogal gaz,
hidro, glines, biyokutle, yag ve ¢op ve rizgar enerji kaynaklarini kullanarak elektrik tretmektedir. Ayrica dodal gazin satin alma, tasima, dagitim ve toptan satisinda yer almaktadir.
Buna ek olarak, sirket, dogal gaz boru hatlari, depolama ve sikistirma tesisleri gelismekte ve kiralamaktadir. Konut, ticari ve endustriyel musterilerinin yani sira Colorado, Michigan,
Minnesota, New Mexico, Kuzey Dakota, Giney Dakota, Texas ve Wisconsin’de kamu otoritelerine hizmet vermektedir. Xcel Enerji A.S. 1909 yilinda kurulmustur ve merkezi
Minneapolis, Minnesota’dadir.

Yunnan Wenshan Electric Power Co.,Ltd.

Yunnan Wenshan Electric Power Co.Ltd., hidro elektrik enerjisi Uretimi ve dagitimi yapmaktadir. Sirket, Wenshan, Cin’in yani sira Vietnam’'da yasam, endustriyel, ticari ve diger
kullanimlar icin elektrik dagitimi yapmaktadir. Yunnan Wenshan Electric Power Co, Ltd Wenshan, Cin'de kurulmustur.
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Companhia Energética de Minas Gerais S.A.

Companhia ENERGETICA de Minas Gerais - CEMIG, bagl ortakliklari vasitasiyla Minas Gerais, Brezilya'da elektrik enerjisi satigi,elektrik tGretimi , iletim, dagitimi yapmaktadir. 31
Aralk 2013 tarihi itibariyle, sirket 7,145.3 megawatt kurulu giice sahip 64 hidroelektrik , 3 termik ve 3 riizgar santraline;13.670 km iletim hattina ve 330.734 dagitim hattina sahiptir.
Ayrica doazgaz sekoétirnde kesif, dretim, satin alma, tasima, daditim alanlarinda faaliyet géstermektedir. Ayni zamanda elektrik satigi ve ticareti ile ilgili hizmetler igin sinyal ulasim
ve erisim hizmetlerinin saglanmasi hizmeti de vermektedir. Sirket 1952 yilinda kurulmustur ve Belo Horizonte, Brezilya merkezlidir.

Portland General Electric Company

Portland General Electric Company Oregon eyaletinde elektrik tretimi, satin alma, iletim, dagitim, ve elektrik perakendeciligi alanlarinda faaliyet gostermektedir. 5 termik santrali, 7
hidroelektrik santrali ve dogu Oregon Biglow Canyon'da bir riizgar ¢iftligi vardir. Sirket ayrica ve Amerika Birlesik Devletleri ve Kanada'da toptan satis piyasasinda elektrik ve dogal
gaz satmaktadir. 31 Aralik 2013 itibariyle, yaklasik 836.070 konuta, ticari ve endustriyel musterilere hizmet vermektedir.Sirket 1930 yilinda kurulmustur ve Portland, Oregon
merkezlidir.

Contact Energy Limited

Contact Energy Limited Yeni Zelanda’da meskenlere, isyerlerine ve sinai musterilerine Uretimini yaptigi elektrik, dogal gaz ve LPG (Sivilasmis Petrol Gazi) satigini yapmaktadir.
Sirketin entegre enerji ve diger isler olmak lzere iki alanda faaliyet gostermektedir. Entegre enerji bolumunde elektrik ve gaz Uretimi satisi yapilmaktadir. Diger isler bolimunde ise
meskenlere, isyerlerine ve sinai musterilerine yapilan LPG satisi ile birlikte diger perakende musterilere elektrik ve gaz metre hizmetleri vermektedir. Sirket, elektrik tretimini hidro,
jeotermal ve termal kaynaklarindan yapmakta olup 11 enerji istasyonu ile 568,000 musteriye hizmet vermektedir. Sirket 1995 yilinda Wellington, Yeni Zelanda’'da kurulmustur.
Contact Energy Limited, Origin Energy Pacific Holdings Limited sirketinin bir istirakidir.

Hafslund ASA

Hafslund ASA istirakleri ile birlikte enerji nakil hatlarini igletmekte, enerji tiretimi ve satigi yapip merkezi 1sitma saglamaktadir. Faaliyetlerini Uretim, Isi, Aglar ve Piyasalar olarak
dorde ayriimaktadir. Uretim bandinda akarsulardan elektrik enerijisi ve yenilenebilir enerji iiretimini kapsamaktadir. Bu bantta hidroelektrik iiretim tesisleri takriben yillik 3,100 GWh
Uretmektedir. Isi béluminde Oslo ve Akershus’taki merkezi i1sitma faaliyetlerini kapsamaktayken ayni zamanda @stfold Ulkesindeki sinaiye 1s1 ve buhar saglanmaktadir. Aglar
boélumi Oslo, Akerhus ve @stfold’ta bulunan enerji nakil hatlarindaki faaliyetlerden sorumludur. 31 Aralik 2013 itibariyle bu bélimde 570,500 mdisteriye hizmet verilmektedir.
Piyasalar bélimii de 6zel ve tiizel misterilere elektrik satisi yapilirken Norveg, Isveg, Finlandiya ve Ispanya’da faturalandirma ve miisteri hizmetleri verilmektedir. Bu béliimde
1,069,000 musteriye hizmet verilmektedir. Hafslund ASA 1898 yilinda Oslo, Norve¢'te kurulmustur.

Aksu Enerji veTicaret A.S.

Aksu Enerji ve Ticaret AS. 21 Kasim 1985 yilinda 30 kurucu ortak tarafindan kurulmustur. Sirket 3096 sayili Yap-islet Devret Modeli ile 19 Subat 1986 tarihinde Isparta ili dahilinde
Egirdir-Caykdy mevkiinde 13MW kurulu giiciinde Aksu-Caykdy Hidro Elektrik Santrali sézlesmesini imzalamis ve santral 8 Aralik 1989 tarihinde isletmeye alinmistir. Santralin
isletme siiresi 49 Yildir. Tiirkiye’de Yap-Islet-Devret modeliyle kurulan ilk sirket dzelligine sahiptir.
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Akenerji Elektrik Uretim A.S.

Akenerji Elektrik Uretim A.S. elektrik tretimi, transferi, dagitimi ve ticareti faaliyetlerini Tirkiye'de surdiirmekte olan bir sinai firmasidir. Sirket ayni zamanda buhar Uretimi ve sinai
sirketlerine satisi ve dogdal gaz ticareti yapmaktadir. Sirket dogal gaz ve 745.2 MW yiiklii kapasiteye sahip hidroelektrik ve riizgar santrallerini isletmektedir. Sirket ayni zamanda 417
t/s buhar Uretimi kapasitesine sahiptir. Sirketin CEZ a.s. ile stratejik ortakligi mevcuttur. Akeneriji Elektrik Uretim A.S 1989 yilinda istanbul, Tiirkiye’de kurulmustur.

Ayen Enerji A.S.

Ayen Enerji A.S. elektrik Uretimi, transferi, dagitimi ve ticareti faaliyetlerini Turkiye’de surdirmektedir. Sirket termal, hidroelektrik, riizgar, gines enerjisi, dogal gaz ve diger
kaynaklardan elektrik Uretimi gerceklestirmektedir. Sirket 1990 yilinda Ankara, Turkiye’de kurulmustur.

Barnes & Noble, Inc.

Barnes & Noble, Inc. ABD merkezli igerik, ticaret ve teknoloji firmasidir. Sirket ¢ kolda faaliyet gostermektedir: B&N Perakende, B&N Kolej ve NOOK. Cok kanalli dagitim agi ile
kitaplara, dergilere, gazetelere ve dider iceriklere erisim saglamaktadir. Sirket ciltli ve ciltsiz dahil olmak zere ticari kitaplari, gizem, romantizm, bilim kurgu ve diger kurgu ve ¢ocuk
kitaplari; E-kitaplar ve diger dijital icerigi kapsayan NOOK HD, NOOK HD +, NOOK BasicTouch, ve GlowLight eKitap okuyucu cihazlari ve ilgili aksesuarlar ve NOOK BasicTouch'’i
iceren NOOK Urunleri; sahaf kitaplari, dergiler, hediyeler, kafeterya Urunleri ve hizmetleri, egitici oyuncaklar ve oyunlar, mizik ve film satisi yapmaktadir. Ayrica ders kitaplari ve ders
ile ilgili materyalleri, giyim ve hediye, okul ve yurt malzemeleri satmaktadir. Buna ek olarak, sirket sifir ve ikinci el ders kitap satisinin yani sira ders kitabi kiralama hizmetleri ile
NOOK Study’de 6zel bir dijital platform ve yiiksek 6drenim icin yazihm ¢ézumleri ve diger elektronik ders malzemeleri saglamaktadir. Barnes & Noble, Inc, kitapcilar araciligiyla ve
barnesandnoble.com lGzerinden musterilere dogrudan satis yapmaktadir. 14 Ekim 2013 itibariyle, 674 Barnes & Noble madazasinin yani sira kolej ve Universitelerde 6grencilere ve
Ogretim Gyelerine hizmet veren 692 magazay isletmektedir. Sirket 1986 yilinda New York, ABD’de kurulmustur.

Books-A-Million, Inc.

Books-A-Million, Inc. ABD’nin dogusunda faaliyetlerini sirdiren bir kitap perakendecisidir. Sirket ¢ kolda faaliyet gostermektedir: Perakende Satis, ticari satis ve gayrimenkul
gelistirme ile yonetimidir. Sirket geleneksel ve biyik kitapgilar isletmekte olup sundugu Uriin yelpazesinde ciltli ve ciltsiz kitaplar, dergiler, oyuncaklar, oyunlar, hediyeler, kartlar,
koleksiyon driinleri, mizik, DVD, elektronik triinler ve aksesuarlar sunmaktadir. Biiyuk kitapgilarinda bulunan Joe Muggs Kafeteryasinda, kahve, unlu mamuller ve diger yiyecekler
ya da Yogurt Mountain markali dondurulmus yogurt musterilerine sunmaktadir. 1 Subat 2014 itibariyle 33 eyalette ve DC'de 261 perakende kitapgisi bulunmaktadir. Sirket Grinlerini
Books-A-Million, BAM!, BAM! Books-A-Million, Bookland, Books & Co., 2nd & Charles, Books are Just the Beginning, Millionaire’s Club, Sweet Water Press, Thanks-A-Million, Up All
Night Reader, Read & Save Rebate, Readables Accessories for Readers, Kids-A-Million, Toys-A-Million, Teachers First, The Write-Price, Bambeanos, Hold That Thought,
Book$mart, BAMM, BAMM.com, BOOKSAMILLION.com, BAM.com, Chillatte, Joe Muggs Newsstand, Page Pets, JOEMUGGS.com, FAITHPOINT.com, FAITHPOINT, Joe Muggs,
Snow Joe, Summer Says, On the John University, OTJU, American Wholesale Book Company, AWBC, and NetCentral ticari isimleri altinda satmaktadir. Ayni zamanda ticari
gayrimenkul gelistirme ve kiralama iglerinde faaliyet géstermektedirler. Sirket 1917 yilinda Birmingham, Alabama’da kurulmustur.

Kaynak: Capital 1Q
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m Benzer Sirketler (7/7)

WH Smith PLC

WH Smith PLC perakendeci olarak faaliyet gbstermektedir. Sirket iki ana bélumde faaliyet gostermektedir: High Street ve Seyahat. High Street boliminde gesitli kirtasiye Urlnleri,
kitaplar, gazeteler, dergiler ve egdlence uriinleri satmaktadir. Ingiltere’de 615 dilkkan isletmektedir. Bu bolim ayni zamanda whsmith.co.uk aracihdi ile Griinlerini satarken; kisisel
tebrik kartlari ve hediyelerini funkypigeon.com ve funkypigeon.ie Gizerinden satmaktadir. Seyahat boélumuinde cesitli dergiler, kitaplar ile plansiz satin alinan Uriinler satiimaktadir. Bu
bolum Ingiltere’de bulunan 154 birimi havaalaninda, 125'i tren istasyonlarinda, 122’si tasit servis bolgelerinde, 122’si hastanelerde ve 56’si otobils duraklarinda ve igyerlerinde
bulunan toplam 673 birimi isletmektedir. Ayni zamanda Avrupa, Ortadodu, Avusturalya, Glneydogu Asya ve Hindistan’da 94 birimi isletmektedir. WH Smith PLC 192 yilinda
Swindon, ingiltere’de kurulmustur.

Narodowy Fundusz Inwestycyjny Empik Media & Fashion Spolka Akcyjna

NFI Empik Media & Fashion S.A. istirakleri ile birlikte perakendeci ve toptanci olarak faaliyetlerini stirdirmektedir. Sirketin Empik Perakende segmentinde kitaplar, muizik CD'leri,
sinema, multimedya oyunlar, yayinlar, ev dekorasyonu, pisirme aksesuarlari, egitim Urlnleri ve oyuncaklar, dinlenme, bakim ve kisisel gelisim Uriinleri, masa oyunlari, ve seyahat
araclari satmaktadir. Sirketin Empik Yayincilik segmentinde Lehce nesirler, bilim kitaplari, albimleri, kendi kendine yardim kitaplari, ¢ocuk ve genc yetiskinler icin kitaplar
yayinlamaktadir. Sirketin Emrik Dijital segmentinde ekitaplar, sesli kitaplar ve muzik gibi dijital Grunlerin dagitimini yaparken mobil uygulamalari kapsayan IT ¢bzimler sunmaktadir.
Sirketin e-Ticaret segmenti empik.com, smyk.com, empikfoto.pl, empiktravel.pl, ve gandalf.com.pl araciligi ile online satiglarini gergeklestirmektedir. Ayni zamanda teksty.org sosyal
platformunu igletmektedir. Sirketin Smyk Group segmenti ise oyuncak, kiyafet, ayakkabi ile bebek ve ¢ocuk aksesuarlari Gzerinde uzmanlasan ¢ocuk dikkanlarini isletmektedir.
Sirketin Dil Okullari segmenti Speak Up ve Emprik School isimli dil okullarini igletmektedir. Sirketin moda segmentinde bagl bulunan franchise magazalarini (Esprit, River Island,
OVS, New Look, Aldo, ve GAP markalari) isletmektedir. Sirketin Optimum Group segmenti Polonya, Cek Cumhuriyeti, Slovakya, Rusya, Ukrayna ve Romanya’da magaza
zincirlerine kozmetik, kiyafet ve spor egyalari dagitimini yaparken ayni zamanda Dior markasinin dagitimi, nakliyesi ve finans hizmetlerini de vermektedir. Sirket 1994 yilinda
Varsova, Polonya’da kurulmustur.

Village Vanguard Co., Ltd.

Village Vanguard Co., Ltd. Japonya’da faaliyet gosteren bir kitapcidir. Kitaplar, CDler, DVDler ve &teberi satmaktadir. Sirket, 31 Mayis 2013 itibariyle 393 kitapgi isletmektedir.
Village Vanguard Co., Ltd. 1986 yilinda Nagoya, Japonya’'da bulunmustur.

Kaynak: Capital 1Q
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m Onemli Uyari

Dogan Sirketler Grubu Holding A.$. (“Dogan Holding”, “Sirket” veya “Musteri”’) ve Dogan Yayin Holding A.S§. (“Dogan Yayin Holding”) Yonetim Kurullan (birlikte
“Sirketler” olarak anilacaktir), Dogan Yayin Holding'in Dogan Holding’e devredilmesi suretiyle birlestiriimesine karar vermiglerdir. Bu kapsamda Sermaye Piyasasi
Kurulu (*SPK”) Birlesme ve Bdlinme Tebligi (1I-23.2) dogrultusunda birlegsmeye iligkin uzman kurulug raporumuzu (“Rapor”) hazirlamig bulunmaktayiz. Raporumuz bu
amag¢ disinda Musteri Yonetimi kullanimi haricinde baska kisi ve kuruluglara yazili iznimiz olmadan verilemez.

KPMG veya bu raporu imzalamig ya da raporlailgili diger kisilerin, daha énceden bir anlagma yapilmadigi siirece, bu raporla ilgili olarak miisteri lehine ve ya aleyhine bir
mahkeme veya herhangi bir dava takibinde ek danigmanhk vermeleri veya sahitlik yapmalari istenemez.

Genel olarak galigmamiz, hisse degerlerine temel teskil eden varsayimlarin ve degerlemelerin dayanagi hususlarinda guvence vermeye yonelik degildir. Genellikle
olaylarin ve sartlarin umuldugu gibi gergceklesmemesinden dolayi, dngériilen veya tahmin edilen sonuglar ile fiili sonuclar arasinda farkliliklar g¢ikabilmekte ve bu
farkliliklar, eger varsa, 6nemli olabilmektedir.

Sirket hissedarlarinin sorumluluk icinde hareket ettigi ve Sirket Yonetimi'nin ise konusunda uzman kigilerden oldugu varsayilmistir.

) 48
© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.$., bir Isvigre kurulusu olan KPMG International tyesi bir Tirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin dyesi bulundugu bir

Isvigre kurulusu olup, musterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her tye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.



cutting through complexity ™

© KPMG Akis Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.,
bir isvigre kurulusu olan KPMG International (iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG
International, KPMG firmalarinin liyesi bulundugu bir isvigre kurulusu olup,
musterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her Uye sirket ayri ve
bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir.

KPMG adi, Logosu ve “cutting through complexity” slogani KPMG
International’in tescilli ticari markasidir.
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