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Yönetim De¤erlendirmesi ve Analizi

DO⁄AN fi‹RKETLER GRUBU HOLD‹NG A.fi. ANA FAAL‹YET KONUSU OLAN
YATIRIM GEL‹fiT‹RME VE VARLIK YÖNET‹M‹ ALANLARINDAK‹
ÇALIfiMALARINI 2006 YILINDA DA M‹SYONU VE STRATEJ‹K SEKTÖR
TERC‹HLER‹ DO⁄RULTUSUNDA YÜRÜTMÜfiTÜR.

GRUBUN GELENEKSEL OLARAK EN GÜÇLÜ ‹LG‹ ODA⁄I OLAN MEDYA VE
‹LG‹L‹ SEKTÖRLERDEK‹ G‹R‹fi‹MLER‹N‹N YANI SIRA, SON YILLARDA ÖN
PLANA ÇIKAN ENERJ‹ SEKTÖRÜNDEK‹ ÇALIfiMALARI, 2006 YILINDA DA
HOLD‹NG’‹N ‹T‹C‹ GÜCÜ OLMAYA VE HIZLA GEL‹fiMEYE DEVAM ETM‹fiT‹R.
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Do¤an Holding, do¤rudan ifltirakleri ve ticari
temsilciliklerindeki 11.600’ü aflk›n çal›flan› ve
yayg›n teflkilat› ile Türkiye’nin hemen her
noktas›nda nihai tüketiciye hizmet sunman›n yan›
s›ra, faaliyet gösterdikleri alanlarda önemli
konumdaki uluslararas› flirketlerle gerçeklefltirmifl
oldu¤u stratejik ortakl›klar ve yurt d›fl›nda büyüyen
yat›r›mlar› yoluyla giderek kendi co¤rafyas›n›n
d›fl›nda bölgesel bir hüviyet kazanmaktad›r.

Do¤an Holding’in ana faaliyet konusu hissedarlar›
için de¤er yarataca¤› düflünülen sektörlerdeki
yat›r›mlar›n gerçeklefltirilmesi ve bu yat›r›mlar›n
etkin olarak yönetimi olarak tan›mlanmaktad›r.
Holding bu faaliyetlerindeki stratejik oda¤›n› “nihai
tüketiciye hizmet sunan alanlardaki yap›lacak
giriflimler” olarak ifade etmifl, 2006 y›l› çal›flmalar›n›
da bu yönde gelifltirmifltir.

2006 y›l›n›n ilk çeyre¤inde Petrol Ofisi’nin %34
oran›ndaki hissesi Orta Avrupa’n›n önde gelen
petrol ve gaz flirketi OMV Aktiengesellschaft
(“OMV”)’a 1.054 milyon ABD dolar› karfl›l›¤›nda
sat›lm›fl ve 16.05.2006 tarihinde hisse devir
ifllemleri tamamlanm›flt›r. Sat›fl s›ras›nda imzalanan
sözleflmeyle eflit ortakl›k anlay›fl›na dayal› bir
yönetim kabul edilmifltir.

Petrol Ofisi’nin bölgesel bir oyuncu konumuna
gelmesi ve dikey entegrasyon sa¤lama hedefi
do¤rultusunda gerçeklefltirilen bu ortakl›k ile fiirket,
Türkiye’deki lider akaryak›t da¤›t›m› faaliyetlerine
ek olarak, ülkemizde ve çevre co¤rafyada do¤al
kaynak zengini ülkelerde petrol arama ve rafinasyon
faaliyetlerine de bafllamaktad›r. Petrol Ofisi Yönetim
Kurulunun yeni rafineri kurulmas›na yönelik ald›¤›

karara istinaden, EPDK’na Ceyhan Bölgesi’nde
kurulmas› öngörülen y›ll›k 10 milyon ton üretim
kapasiteli rafineri için lisans baflvurusunda
bulunulmufltur. Petrol Ofisi’ndeki bu geliflme,
Do¤an Holding’in enerji sektöründe global oyuncu
olma hedefine do¤ru at›lm›fl çok temel bir ad›md›r.

Do¤an Holding elektrik ifl kolunda da yo¤un bir
faaliyet içindedir. Elektrik da¤›t›m› alan›nda dikey
entegrasyon sa¤layacak olan çal›flmalara da
bafllanm›fl olup bu kapsamda toptan sat›fl flirketi
kurulmufl ve faaliyet için gerekli lisans 2006 y›l›nda
al›nm›flt›r. Baflbakanl›k Özellefltirme ‹daresi
Baflkanl›¤› taraf›ndan yönetilen Ocak 2007’de
gerçekleflmesi beklenen Türkiye Elektrik Da¤›t›m
A.fi.’ye ait özellefltirme ihalelerinde, flirketimizin,
Saray Hal› A.fi. ve Kantur-Akdafl ‹nflaat ve Ticaret
A.fi. ile oluflturulan Ortak Giriflim Grubu ile kat›ld›¤›
Baflkent; Unit Investment BV., Do¤ufl Holding A.fi.
ve Anadolu Endüstri Holding A.fi. ile oluflturulan
UDDA Ortak Giriflim Grubu ile kat›ld›¤› Sakarya ve
‹stanbul Anadolu Yakas› Elektrik Da¤›t›m A.fi.
ihalelerinde ön yeterlilik kriterlerini karfl›layan
yat›r›mc›lar aras›nda oldu¤u kamuya
duyurulmufltur.

Grubun medya alan›ndaki faaliyetleri de uluslararas›
yat›r›m ve ortakl›klarla büyümeye devam etmifltir.
2006 y›l› süresince;

a) Do¤an TV Radyo Yay›nc›l›k A.fi. (Do¤an TV)
Fransa’n›n önde gelen televizyon kuruluflu
Television Française 1 (TF1) ile merkezi Türkiye’de
olmak üzere "televizyon vas›tas›yla evden al›flverifl"
alan›nda faaliyet gösterecek bir flirket kurmak
konusunda Fransa’da anlaflma imzalam›fl;
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b) Do¤an Yay›n Holding, Avrupa’n›n önde gelen
katalog flirketi Seat Pagine Gialle S.p.A. (SEAT) ile
rehber üretimi ve pazarlamas› alan›nda Türkiye’de
f›rsatlar› birlikte araflt›rmak ve ortak bir ifl plan›
oluflturmak konusunda bir ön protokol (MoU)
imzalam›fl;

c) Do¤an Gazetecilik, Ernst&Young Türkiye
bünyesinde, insan kaynaklar› alan›nda faaliyet
gösteren Birey Seçme ve De¤erlendirme
Dan›flmanl›k Hizmetler Ltd. fiti.’ne %50 oran›nda
ifltirak etmifl;

d) Do¤an TV sermayesinin %25’ini temsil eden
hisselerin toplam 375.000.000 Euro karfl›l›¤›nda
Almanya’n›n önde gelen medya grubu Axel
Springer AG’nin %100 ifltiraki olan
Dreiundvierzigste Media
Vermögengsverwaltungsgesellschaft mbH (DMV)’ye
nakden ve peflinen sat›fl› konusunda anlaflmaya
var›lm›fl;

e) Do¤an Yay›n Holding, Almanya’n›n en büyük
özel televizyon flirketi ProSiebenSat. 1 Media AG’nin
ço¤unluk ve yönetim hakk›n› haiz, sermayesinin
%50,5’ini temsil eden ve German Media Partners
(GMP)’a ait olan hisselerin tamam›n›n blok sat›fl›
ile ilgili olarak aç›lan ihaleye kat›lm›fl ve ihaleye en
yüksek teklif veren 2. flirket olarak süreci
tamamlam›flt›r.

Do¤an Holding, bu dönem içinde 2.000.000.000
YTL kay›tl› sermaye tavan› içerisinde,
735.288.208,20 YTL olan mevcut ç›kar›lm›fl
sermayesini, tamam› iç kaynaklardan karfl›lanmak
suretiyle toplam 764.711.791,80 YTL art›rarak
1.500.000.000,00 YTL’ye

(BirmilyarbeflyüzmilyonYTL) yükseltmifltir.
2,3 milyar ABD dolar› seviyesinde gerçekleflen
2006 y›l› nakit girifl ç›k›fl toplam› bir önceki y›la
göre 600 milyon ABD dolar› art›fl göstermifltir.
Holding’de günlük olarak yönetilen ortalama nakit
seviyesi 808 milyon ABD dolar›na ulafl›rken (2005:
300 milyon ABD dolar›), toplam banka borçlar›
ortalamas› 677 milyon ABD dolar› (2005: 417
milyon ABD dolar›) olarak gerçekleflmifltir. ‹fllem
hacimlerindeki bu h›zl› büyüme, Holding’in ifl
kollar›nda kaydetmekte oldu¤u geliflmeyi do¤rudan
yans›tmaktad›r.

2006 y›l sonunda ise Holding tüm finansal
borçlar›n› tasfiye etmifl, dönemi 1.097,6 milyon
ABD dolar› nakit pozisyon ile kapatm›flt›r.
Sözkonusu nakit önemli ölçüde Holding’in son iki
y›lda gerçeklefltirmifl oldu¤u hisse al›m
sat›mlar›ndan kaynaklanmaktad›r.

K›sa vadeli enstrümanlara dayal› olarak yüksek
likidite ve düflük risk ilkelerine dayal› olarak
yönetilen bu nakit kaynaklar›n, Holding’in stratejisi
do¤rultusundaki potansiyel yat›r›mlar›n
de¤erlendirilmesi aç›s›ndan önemli bir güç kayna¤›
olman›n yan›nda, ekonomik konjonktürde olas›
inifl ç›k›fllara karfl› önemli bir güvence mekanizmas›
da oluflturmas› da hedeflenmifltir.

Do¤an Holding, etkin varl›k yönetimi ve stratejik
odakl› büyüme planlar› sonucunda, 2006 y›l sonu
itibariyle Uluslararas› Finansal Raporlama
Standartlar› (UFRS) ve SPK uygulamalar›na göre
haz›rlanan konsolide net dönem kâr›n› geçen y›la
göre %95 oran›nda art›rm›fl ve 892 milyon YTL
(634 milyon ABD dolar›) seviyelerinde gerçekleflme
sa¤lam›flt›r. Ayn› dönemde Do¤an Holding’in faaliyet
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kâr› 938 milyon YTL (667 milyon ABD dolar›),
konsolide sat›fllar› 12.053 milyon YTL (8.575
milyon ABD dolar›) olarak gerçekleflmifltir.

Kendi faaliyet alanlar›nda pazar lideri konumunda
olan Petrol Ofisi, Do¤an Yay›n Holding A.fi. ve
Holding bünyesindeki di¤er ba¤l› ortakl›klar›n›n
büyüme odakl› faaliyetlerinin konsolide sonuçlara
olumlu katk›s› oldu¤u gibi Do¤an Holding’in ana
faaliyet konusu olan yat›r›m gelifltirme ve varl›k
yönetimi alanlar›nda dönem içinde etkinlikle
gerçeklefltirilen ifllemler de Holding’in ald›¤› bu
sonuçlarda önemli bir rol oynam›flt›r.

Ba¤l› flirketlerinin sat›fllar›n›n da önemli ölçüde
artt›¤› bu dönemde, 2005 y›l›nda gerçeklefltirdi¤i
9.804 milyon YTL (6.975,2 milyon ABD dolar›)
olan konsolide sat›fllar›n› %23 art›rarak 12.053
milyon YTL (8.575,2 milyon ABD dolar›) seviyesine
ç›karm›flt›r.

Holding’in ana faaliyet konusu olan ifltirak al›m
sat›m ve yönetiminin etkin bir flekilde sürdürülmesi
ile 2005 y›l›nda D›flbank Fortis’e sat›larak finans
sektöründen ç›k›lm›fl, Star TV al›nm›fl ve daha
sonra Do¤an TV’nin %25’i Axel Springer’e sat›larak
medya sektöründe öncü olmaya devam edilmifl,
2005 y›l›nda ‹fl Bankas›’ndan Petrol Ofisi
hisselerinin %44’lük k›sm› al›nm›fl ve 2006 y›l›nda
da Petrol Ofisi’nin %34 hissesi Avusturya kökenli
OMV’ye sat›larak bir stratejik ortakl›k kurulmufltur.

‹lgili ifltirak sat›fllar›ndaki yüksek verimli ifllemler
Holding gelir tablosunu olumlu etkilemifltir. 2006
y›l› finansman gideri hariç faaliyet kâr› 1 milyar
YTL’yi geçerek 1,1 milyar YTL seviyelerinde
gerçekleflmifltir. Ayn› dönemde Holding’in ortalama
aktif kârl›l›¤›, 2005 y›l› faaliyet dönemine göre
7,9 puan artarak %13,9’a ulaflm›flt›r. Son olarak,
Grubun konsolide özkaynaklar› da artmaya devam
etmifl; 2005 y›l›nda 1.889 milyon ABD dolar› olan
Grubun konsolide özkaynaklar›, 2006 y›l›nda 2.411
milyon ABD dolar›na ulaflm›flt›r.

Özet Mali Sonuçlar

Milyon ABD Dolar› 2006 2005(1) De¤iflim

Sat›fl Gelirleri 8.575 6.975 %23
Faaliyet Kâr› 667 351 %90
Net Kâr 634 326 %95
Özsermaye 2.411 1.889 %28
Hisse Bafl›na Kazanç (ABD Dolar) 0,42 0,22 %90
Cari Oran (%) 2,3 1,2 1,1 puan
Likidite Oran› (%) 1,9 0,9 1,0 puan
Aktif Kârl›l›¤› (%) 13,9 6,0 7,9 puan
Özsermaye / Toplam Aktif (%) 42,9 32,0 10,9 puan

(1) Yeniden Düzenlenmifl 2005
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Yönetim Kurulumuz, fiirketimizin 2007 ve izleyen
y›llara iliflkin kâr pay› da¤›t›m politikas›n›n;
“fiirketimizin, uymakla yükümlü oldu¤u mevzuat
ile büyüme stratejisi, performans› ve yat›r›m ihtiyac›
ile sektörel, ulusal ve uluslararas› ekonomik
koflullar dikkate al›narak finansal yap›n›n
optimizasyonuna imkan verecek flekilde, oluflacak
kâr pay›, nakit ve/veya bedelsiz hisse senedi
fleklinde da¤›t›l›r” fleklinde belirlenmesine karar
vermifltir.

01.01.2006 – 31.12.2006 hesap dönemine ait
ba¤›ms›z denetimden geçmifl, SPK’nun Seri: XI
No:25 say›l› Tebli¤i’ne istinaden UFRS’ye uygun
olarak haz›rlanan ve sunum esaslar› SPK’n›n
10.12.2004 tarih ve 1604 say›l› Karar› uyar›nca
belirlenen konsolide mali tablolar›m›zda vergi ve
yasal yükümlülükler tenzil edildikten sonra oluflan
net dönem kâr› 891.629.243 YTL’dir.

Konsolide mali tablolar›m›zda yer alan 891.629.243
YTL tutar›ndaki konsolide net dönem kâr›ndan;
Türk Ticaret Kanunu (“TTK”) düzenlemeleri
uyar›nca 4.431.564 YTL tutar›ndaki I.Tertip yedek
akçenin, kâr da¤›t›m›na konu Yönetim Kurulu
karar›n›n al›nd›¤› 07 May›s 2007 tarihi itibariyle
genel kurullar›n› henüz yapmam›fl veya genel
kurullar›nda kâr da¤›tmama karar› alm›fl ifltirak,
ba¤l› ortakl›k ve müflterek yönetime tabi
teflebbüslerin konsolide mali tablolar›m›za intikal
eden toplam 259.176.184 YTL tutar›ndaki net
dönem kârlar›n›n ve sermayeye ilave edilmesine
karar verilen 761.622.648 YTL tutar›ndaki ifltirak
sat›fl kâr›n›n indirilmesinden sonra bulunan tutara
2.524.120 YTL tutar›ndaki ba¤›fllar›n eklenmesi
sonras›nda UFRS sonuçlar›na göre da¤›t›labilir kâr
tutar› oluflmamas› nedeniyle, ortaklar›m›za herhangi
bir kâr da¤›t›m› yap›lmamas› hususunun ola¤an

genel kurulun onay›na sunulmas›na karar
verilmifltir.

Yönetim de¤iflikli¤i

01.01.2003 tarihinden bu yana Grubumuzda
Do¤an fiirketler Grubu Holding A.fi. CEO’su olarak
görev yapan M. Tufan Darbaz 31 Aral›k 2006 tarihi
itibariyle Do¤an fiirketler Grubu Holding A.fi.
Yönetim Kurulu Üyeli¤i ve Genel Koordinatörlük
görevlerinden ayr›lm›flt›r. M. Tufan Darbaz, ayn›
tarih itibariyle, di¤er Grup flirketlerindeki yönetim
kurulu üyeliklerinden de ayr›lm›fl bulunmaktad›r.
Bu göreve 17.01.2007 tarihi itibari ile Dr. Nebil
‹lseven getirilmifl bulunmaktad›r. Dr. ‹lseven, Do¤an
Grubu’nda a¤›rl›kl› olarak sanayi, otomotiv, turizm,
inflaat ve pazarlama sektörlerindeki ifltiraklerinin
etkin koordinasyonu ve de¤erlendirilmesinden
sorumlu olacak ve yeni giriflim projelerinin
gelifltirilmesi ve uygulanmas› çal›flmalar›nda görev
alacakt›r.
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