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Yonetim Degerlendirmesi ve Analizi

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S. ANA FAALIYET KONUSU OLAN
YATIRIM GELISTIRME VE VARLIK YONETIMI ALANLARINDAKI
CALISMALARINI 2006 YILINDA DA MiSYONU VE STRATEJIK SEKTOR
TERCIHLERI DOGRULTUSUNDA YORUTMUSTUR.

GRUBUN GELENEKSEL OLARAK EN GUCLU ILGI ODAGI OLAN MEDYA VE

ILGILI SEKTORLERDEKI GIRISIMLERININ YANI SIRA, SON YILLARDA ON

PLANA GIKAN ENERJI SEKTORUNDEKI GALISMALARI, 2006 YILINDA DA
HOLDING'IN ITiCi GUCU OLMAYA VE HIZLA GELISMEYE DEVAM ETMISTIR.
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Yonetim Degerlendirmesi ve Analizi

Dogan Holding, dogrudan istirakleri ve ticari
temsilciliklerindeki 11.600'0 askin calisani ve
yaygin teskilati ile TUrkiye'nin hemen her
noktasinda nihai tuketiciye hizmet sunmanin yani
sira, faaliyet gésterdikleri alanlarda dnemli
konumdaki uluslararasi sirketlerle gerceklestirmis
oldugu stratejik ortakliklar ve yurt disinda bUylyen
yatinmlari yoluyla giderek kendi cografyasinin
disinda bolgesel bir htviyet kazanmaktadir.

Dogan Holding'in ana faaliyet konusu hissedarlari
icin deger yaratacagl dusunulen sektorlerdeki
yatirimlarin gerceklestiriimesi ve bu yatirnmlarin
etkin olarak yonetimi olarak tanimlanmaktadir.
Holding bu faaliyetlerindeki stratejik odagini “nihai
thketiciye hizmet sunan alanlardaki yapilacak
girisimler” olarak ifade etmis, 2006 yili calismalarin
da bu yonde gelistirmistir.

2006 yilinin ilk ceyreginde Petrol Ofisi'nin %34
oranindaki hissesi Orta Avrupa’nin 6énde gelen
petrol ve gaz sirketi OMV Aktiengesellschaft
(“OMV")'a 1.054 milyon ABD dolari karsiliginda
satilmis ve 16.05.2006 tarihinde hisse devir
islemleri tamamlanmistir. Satis sirasinda imzalanan
sozlesmeyle esit ortaklik anlayisina dayali bir
yonetim kabul edilmigtir.

Petrol Ofisi'nin bdlgesel bir oyuncu konumuna
gelmesi ve dikey entegrasyon saglama hedefi
dogrultusunda gerceklestirilen bu ortaklik ile Sirket,
Turkiye'deki lider akaryakit dagitimi faaliyetlerine
ek olarak, Ulkemizde ve cevre cografyada dogal
kaynak zengini Ulkelerde petrol arama ve rafinasyon
faaliyetlerine de baslamaktadir. Petrol Ofisi Yonetim
Kurulunun yeni rafineri kurulmasina yonelik aldigi
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karara istinaden, EPDK’'na Ceyhan Bdlgesi'nde
kurulmasi 6ngorulen yillik 10 milyon ton dretim
kapasiteli rafineri igin lisans basvurusunda
bulunulmustur. Petrol Ofisi'ndeki bu gelisme,
Dogan Holding’in enerji sektériinde global oyuncu
olma hedefine dogru atiimis cok temel bir adimdir.

Dogan Holding elektrik is kolunda da yogun bir
faaliyet icindedir. Elektrik dagitimi alaninda dikey
entegrasyon saglayacak olan calismalara da
baslanmis olup bu kapsamda toptan satis sirketi
kurulmus ve faaliyet icin gerekli lisans 2006 yilinda
alinmistir. Basbakanlik Ozellestirme Idaresi
Baskanlig@l tarafindan yonetilen Ocak 2007’de
gerceklesmesi beklenen Turkiye Elektrik Dagitim
A.S.'ye ait 6zellestirme ihalelerinde, sirketimizin,
Saray Hali A.S. ve Kantur-Akdas Insaat ve Ticaret
A.S. ile olusturulan Ortak Girisim Grubu ile katildig
Baskent; Unit Investment BV., Dogus Holding A.S.
ve Anadolu Endustri Holding A.S. ile olusturulan
UDDA Ortak Girisim Grubu ile katildigr Sakarya ve
Istanbul Anadolu Yakasi Elektrik Dagitim A.S.
ihalelerinde 6n yeterlilik kriterlerini karsilayan
yatirimcilar arasinda oldugu kamuya
duyurulmustur.

Grubun medya alanindaki faaliyetleri de uluslararasi
yatirim ve ortakliklarla blytmeye devam etmistir.
2006 yili stresince;

a) Dogan TV Radyo Yayincilik A.S. (Dogan TV)
Fransa’nin dnde gelen televizyon kurulusu
Television Francaise 1 (TF1) ile merkezi Turkiye'de
olmak Uzere "televizyon vasitaslyla evden alisveris"
alaninda faaliyet gésterecek bir sirket kurmak
konusunda Fransa’da anlasma imzalamis;
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b) Dogan Yayin Holding, Avrupa’nin 6nde gelen
katalog sirketi Seat Pagine Gialle S.p.A. (SEAT) ile
rehber Uretimi ve pazarlamasi alaninda TUrkiye'de
firsatlari birlikte arastirmak ve ortak bir is plani
olusturmak konusunda bir 6n protokol (MoU)
imzalamis;

c) Dogan Gazetecilik, Ernst&Young Turkiye
blnyesinde, insan kaynaklari alaninda faaliyet
gosteren Birey Secme ve Degerlendirme
Danismanlk Hizmetler Ltd. Sti.'ne %50 oraninda
istirak etmis;

d) Dogan TV sermayesinin %25'ini temsil eden
hisselerin toplam 375.000.000 Euro karsiliginda
Almanya’nin 6nde gelen medya grubu Axel
Springer AG'nin %100 istiraki olan
Dreiundvierzigste Media
Vermogengsverwaltungsgesellschaft mbH (DMV)'ye
nakden ve pesinen satisi konusunda anlasmaya
varilmis;

e) Dogan Yayin Holding, Almanya’nin en blyUk
Ozel televizyon sirketi ProSiebenSat. 1 Media AG'nin
cogunluk ve yonetim hakkini haiz, sermayesinin
%50,5’ini temsil eden ve German Media Partners
(GMP)’a ait olan hisselerin tamaminin blok satisl
ile ilgili olarak acllan ihaleye katilmis ve ihaleye en
yUksek teklif veren 2. sirket olarak sureci
tamamlamistir.

Dogan Holding, bu dénem icinde 2.000.000.000
YTL kayith sermaye tavani icerisinde,
735.288.208,20 YTL olan mevcut ¢ikariimis
sermayesini, tamami i¢ kaynaklardan karsilanmak
suretiyle toplam 764.711.791,80 YTL artirarak
1.500.000.000,00 YTL'ye
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(BirmilyarbesytzmilyonYTL) yukseltmistir.

2,3 milyar ABD dolari seviyesinde gerceklesen
2006 yili nakit giris cikis toplami bir dnceki yila
gore 600 milyon ABD dolarr artis gostermistir.
Holding'de glinltk olarak yonetilen ortalama nakit
seviyesi 808 milyon ABD dolarina ulasirken (2005:
300 milyon ABD dolarn), toplam banka borglari
ortalamasi 677 milyon ABD dolari (2005: 417
milyon ABD dolari) olarak gerceklesmistir. islem
hacimlerindeki bu hizli blyime, Holding'in is
kollarinda kaydetmekte oldugu gelismeyi dogrudan
yansitmaktadir.

2006 yil sonunda ise Holding tim finansal
borclarini tasfiye etmis, dénemi 1.097,6 milyon
ABD dolari nakit pozisyon ile kapatmistir.
Stzkonusu nakit 6nemli élctide Holding'in son iki
yllda gerceklestirmis oldugu hisse alim
satimlarindan kaynaklanmaktadir.

Kisa vadeli enstrimanlara dayali olarak yluksek
likidite ve dusUk risk ilkelerine dayali olarak
yOnetilen bu nakit kaynaklarin, Holding'in stratejisi
dogrultusundaki potansiyel yatirimlarin
degerlendiriimesi agisindan 6nemli bir glic kaynagi
olmanin yaninda, ekonomik konjonktlrde olasl
inis cikislara karsi énemli bir glivence mekanizmasi
da olusturmasi da hedeflenmistir.

Dogan Holding, etkin varlik yonetimi ve stratejik
odakli buytume planlar sonucunda, 2006 yil sonu
itibariyle Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar (UFRS) ve SPK uygulamalarina gére
hazirlanan konsolide net dénem karini gecen yila
gore %95 oraninda artirmis ve 892 milyon YTL
(634 milyon ABD dolari) seviyelerinde gerceklesme
saglamistir. Ayni ddnemde Dogan Holding'in faaliyet
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kari 938 milyon YTL (667 milyon ABD dolarn),
konsolide satislari 12.053 milyon YTL (8.575
milyon ABD dolari) olarak gerceklesmistir.

Kendi faaliyet alanlarinda pazar lideri konumunda
olan Petrol Ofisi, Dogan Yayin Holding A.S. ve
Holding bunyesindeki diger bagli ortakliklarinin
buylme odakli faaliyetlerinin konsolide sonuglara
olumlu katkisi oldugu gibi Dogan Holding'in ana
faaliyet konusu olan yatinm gelistirme ve varlik
yonetimi alanlarinda dénem i¢cinde etkinlikle
gerceklestirilen islemler de Holding’in aldig bu
sonuglarda énemli bir rol oynamistir.

Bagli sirketlerinin satislarinin da 6nemli dlctde
arttigl bu dénemde, 2005 yilinda gerceklestirdigi
9.804 milyon YTL (6.975,2 milyon ABD dolarr)
olan konsolide satislarini %23 artirarak 12.053
milyon YTL (8.575,2 milyon ABD dolari) seviyesine
ctkarmistir.

Ozet Mali Sonuclar

Yonetim Kurulu Kurumsal Profil Temel Gostergeler

Holding'in ana faaliyet konusu olan istirak alim
satim ve yonetiminin etkin bir sekilde sturdtrdlmesi
ile 2005 yilinda Disbank Fortis’e satilarak finans
sektortinden ¢ikilmis, Star TV alinmis ve daha
sonra Dogan TV'nin %25’i Axel Springer’e satilarak
medya sektoriinde 6ncl olmaya devam edilmis,
2005 yilinda Is Bankasi'ndan Petrol Ofisi
hisselerinin %44’10k kismi alinmis ve 2006 yilinda
da Petrol Ofisi’'nin %34 hissesi Avusturya kokenli
OMV'ye satilarak bir stratejik ortaklik kurulmustur.

llgili istirak satislarindaki yiiksek verimli islemler
Holding gelir tablosunu olumlu etkilemistir. 2006
yili finansman gideri haric faaliyet karn 1 milyar
YTL'yi gecerek 1,1 milyar YTL seviyelerinde
gerceklesmistir. Ayni ddbnemde Holding'in ortalama
aktif karhhgi, 2005 yili faaliyet ddbnemine gore
7,9 puan artarak %13,9’a ulasmistir. Son olarak,
Grubun konsolide 6zkaynaklari da artmaya devam
etmis; 2005 yilinda 1.889 milyon ABD dolari olan
Grubun konsolide 6zkaynaklari, 2006 yilinda 2.411
milyon ABD dolarina ulagmistir.

Milyon ABD Dolari 2006 2005 Degisim
Satis Gelirleri 8.575 6.975 %23
Faaliyet Kari 667 351 %90
Net Kar 634 326 %95
Ozsermaye 2411 1.889 %28
Hisse Basina Kazanc (ABD Dolar) 0,42 0,22 %90
Cari Oran (%) 2,3 1,2 1,1 puan
Likidite Orani (%) 1,9 0,9 1,0 puan
Aktif Karlihg (%) 139 6,0 7,9 puan
Ozsermaye / Toplam Aktif (%) 429 32,0 10,9 puan

(1) Yeniden Duzenlenmis 2005
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Yoénetim Kurulumuz, Sirketimizin 2007 ve izleyen
yillara iliskin kar payr dagitim politikasinin;
“Sirketimizin, uymakla yukimlt oldugu mevzuat
ile blyUume stratejisi, performansi ve yatirim ihtiyaci
ile sektorel, ulusal ve uluslararasi ekonomik
kosullar dikkate alinarak finansal yapinin
optimizasyonuna imkan verecek sekilde, olusacak
kar payl, nakit ve/veya bedelsiz hisse senedi
seklinde dagitilir” seklinde belirlenmesine karar
vermigtir.

01.01.2006 — 31.12.2006 hesap ddonemine ait
bagimsiz denetimden gecmis, SPK’'nun Seri: X
No:25 sayili Tebligi'ne istinaden UFRS’ye uygun
olarak hazirlanan ve sunum esaslari SPK'nin
10.12.2004 tarih ve 1604 sayili Karari uyarinca
belirlenen konsolide mali tablolarimizda vergi ve
yasal yukamlulUkler tenzil edildikten sonra olusan
net donem kari 891.629.243 YTL dir.

Konsolide mali tablolarimizda yer alan 891.629.243
YTL tutarindaki konsolide net ddnem karindan;
Tark Ticaret Kanunu (“TTK") dizenlemeleri
uyarinca 4.431.564 YTL tutarindaki |.Tertip yedek
akcenin, kéar dagitimina konu Yénetim Kurulu
kararinin alindigr 07 Mayis 2007 tarihi itibariyle
genel kurullarini hentiz yapmamis veya genel
kurullarinda kar dagitmama karari almis istirak,
bagl ortaklik ve musterek yonetime tabi
tesebbuslerin konsolide mali tablolarimiza intikal
eden toplam 259.176.184 YTL tutarindaki net
doénem karlarinin ve sermayeye ilave edilmesine
karar verilen 761.622.648 YTL tutarindaki istirak
satis karinin indirilmesinden sonra bulunan tutara
2.524.120 YTL tutarindaki bagislarin eklenmesi
sonrasinda UFRS sonuclarina gére dagitilabilir kar
tutar olusmamasl nedeniyle, ortaklarimiza herhangi
bir kar dagitimi yapiilmamasl hususunun olagan
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genel kurulun onayina sunulmasina karar
verilmigstir.

Yénetim degisikligi

01.01.2003 tarihinden bu yana Grubumuzda
Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. CEQ’su olarak
gbrev yapan M. Tufan Darbaz 31 Aralik 2006 tarihi
itibariyle Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.
Yénetim Kurulu Uyeligi ve Genel Koordinatérlik
gorevlerinden ayriimistir. M. Tufan Darbaz, ayni
tarih itibariyle, diger Grup sirketlerindeki yonetim
kurulu tyeliklerinden de ayriimis bulunmaktadir.
Bu goéreve 17.01.2007 tarihi itibari ile Dr. Nebil
llseven getirilmis bulunmaktadir. Dr. ilseven, Dogan
Grubu’nda agirlikli olarak sanayi, otomotiv, turizm,
insaat ve pazarlama sektorlerindeki istiraklerinin
etkin koordinasyonu ve degerlendirilmesinden
sorumlu olacak ve yeni girisim projelerinin
gelistiriimesi ve uygulanmasi calismalarinda gorev
alacaktir.



