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Kiiresel gelismeler

2007 yilinda ABD’nin konut piyasasinda baslayan ve
sonrasinda finansal piyasalarini etkilemeye baslayan
sikintilar, 2008 vyilinin 6zellikle UGglUncl c¢eyreginde
oncelikle kiresel finans piyasalarinda uzun yillardir
gbriimemis boyutta bUyUk bir krize dénusmustir.
Dinyanin 6nde gelen bazl finans kuruluslar iflas
ederken pek ¢ok finansal kurum da 6nemli miktarda
devlet destegdi ile ayakta kalabilmistir. Finansal
piyasalardaki bu gelismelere paralel olarak, 6nemli
ekonomik buyUklige sahip pek cok gelismis ve
gelismekte olan Ulkelerde blyume yavaslamig, hatta
negatife dénerek, tum Ulke ve sektorleri etkisine alan
kUresel bir durgunluga girilmistir.

Bu kuresel kriz basta Turkiye olmak Uzere Dogan
Sirketler Grubu Holding A.S. (“Dogan Holding”) ve
bagl ortakliklarinin is yaptigi Ulkeleri de etkilemekte ve
bu Ulke ekonomilerinde blyUmenin yavaslamasina ve
gittikce klcUlmeye yol agmaktadir. Klresel krizin
2008 yilinin son ¢eyreginde yogunlasmasi ve dzellikle
Turkiye'ye bu tarihten itibaren yansimaya baslamasi
nedeni ile, bu gelismelerin 2008 vyl sonuclari
Uzerindeki etkisi yilin son dénemleri ile sinirli kalmistir.
Son yillarda kesintisiz bldyime gdsteren Turkiye
ekonomisi, yilin son ceyreginde Gayri Safi Yurtici
Hasila’da gerceklesen % 6,2 oranindaki rekor daralma
ile 2008 yilini toplamda % 1,1 oraninda buylme ile
tamamlamistir. 2008 vyilinin  sonlarinda  Turkiye
ekonomisinde go6zlenen bu egilim ve kuresel
gelismeler, 2009 yihnin tim ekonomik ve ticari
kosullar bakimindan zorlu bir yil olacagina isaret
etmektedir. Grubumuz, 2008 vyilini hedeflerimize
ulastigimiz basarili bir yil olarak geride birakirken,
dnumuzdeki bu zor dbneme de gerek saglam
sermaye ve likidite yapisi gerekse is alanlarimizdaki
lider piyasa konumu ile gUcll bir sekilde girmektedir.
Bu gUc¢li yapinin bize verdigi glven yaninda,
Grubumuz genelinde aldigimiz ve almaya devam

edecegimiz 6nlemler ile, Dogan Grubu 6ndmuzdeki
zorlu kuresel ekonomik sartlarda faaliyet gosterdigi
alanlarda pazar payini ve karlihgini korumaya devam
edecektir.

Dogan Holding’de gelismeler

Dogan Holding 2008 vyilinda “portfdy ydnetimine”
odaklanmay! surdirmuUs ve hissedarlarina deger
yaratacak “birlesme ve satinalma” islemlerinin yani
sira, gerek mevcut faaliyet alanlarinda gerekse yeni
yatinmlar icin hedefledigi sektérlerde stratejik
ortakliklar kurmaya devam etmistir. Grubumuzda
2008 yilinda gercgeklestirilen 6nemli islemler asagidaki
gibidir:

e Dogan Grubu’nun medya alanindaki faaliyetlerinin
catisi altinda toplandigi Dogan Yayin Holding A.S.’nin
(“DYH") bagh ortakliklarindan Dogan Gazetecilik, 19
Mart 2008 tarihinde Vatan Gazetesi’'nin isim ve
imtiyaz hakkina sahip olan sirketin hisselerinin
dogrudan ve dolayli olarak tamamini toplam
18 milyon ABD Dolar bedelle satin almistir.

e Dogan Holding, 27.11.2008 tarihinde DYH’nin,
78.117.483 adet hissesinin 47 milyon Euro bedelle
Axel Springer AG'nin % 100 istiraki Commerz Film
GmbH'a blok olarak satisi konusunda anlasmaya
varmistir. DYH’nin Dogan Holding ve Dogan Ailesi’ne
tahsisli olarak yapilmasi icin Sermaye Piyasasi
Kurulu’na basvurusunu yapmis oldugu toplam
183,5 milyon TL tutarindaki bedelli sermaye artisinin
tamamlanmasina bagll olarak Commerz Film
GmbH'in satin alacagr hisselerin DYH’nin yeni
sermaye yapis! icindeki pay orani % 9,8 olacaktir.

e DYH’nin bagl ortakhig Smile Holding A.S. ile mobil
sektoriin dagitim ve entegre tedarik zinciri ¢gdzumleri
alaninda dinyanin 6nde gelen sirketleri arasinda yer
alan Brightstar Corp. arasinda, Smile Tedarik ve
Ticaret A.S. (Brightstar Turkiye) blnyesinde
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gerceklestiriimek Uzere, her iki tarafin % 50 hisseye
sahip oldugu bir ortaklik kurulmasi konusunda
anlasmaya variimistir.

* DYH’nin bagh ortakhdi Hurriyet, dolayl bagl ortakhgi
konumunda bulunan sermayesine % 100 oraninda
istirak ettigi Polonya'da yerlesik “Trader.com (Polska)
Sp. Z.0.0.”daki hisselerinin tamamini, Polonya'nin
onde gelen medya kurulusu “Agora SA’ya
54,4 milyon ABD Dolar bedelle devretmistir.

e MUsterek yonetime tabi sirketlerimizden Petrol Ofisi
A.S., icinde Akgakoca aciklarindaki dogalgaz Uretim
sahalarinin da yer aldigl toplam 8 adet deniz arama
ruhsatini kapsayan projede, Toreador TUrkiye Ltd.
Sti.’nin (TOREADOR) sahip oldugu % 36,75 hissenin,
% 26,75’likk bodlUmUnUn satin alinmasina karar
vermistir. 2009 yilinin GgUncU ayinda tamamlanan
islemde satin alim bedeli KDV haric
55 milyon ABD Dolari olmustur.

e Gayrimenkule dayali yatinm projeleri olusturmak ve
gelistirmek amaci ile Ukrayna ve Rusya’da bagl
ortakliklar olusturulmasinin yani sira, boélgesel yatirim
stratejimiz iginde 6zel dnem verdigimiz Ulkelerden biri
olan Romanya'da kurulu D Yapl Real Estate,
Invesment and Construction S.R.L. Unvanli bagl
ortakligimiz Romanya'nin Bilkres kentinde 55.849,05 m2
bUyUklGgunde bir arsayr 49 milyon Euro bedelle satin
almistir. Sézkonusu arsa Uzerinde ¢ok amagl ticari
kullanima yénelik bir proje gelistiriimektedir.

¢ Dogan Holding, Romanya’da gelismekte olan saglk
hizmetleri alaninda yatirm olanaklarinin aragtirimasi
ve degerlendiriimesi amaciyla “SC Dogan Hospitals
Investments and Management SRL” tUnvanl bir sirket
kurulmasina karar vermistir.

e [potege dayall konut finansmani alaninda Dogan
Grubu ve Deutsche Bank ortakhigl ile kurulan DD
Konut Finansman A.S. Bankacillk Duzenleme ve
Denetleme Kurulu'ndan aldigi izin ile faaliyete
gecmistir.

® Yerel ve uluslararasi 6nde gelen kuruluslarla ortaklik
icinde, Turkiye Elektrik Dagtim A.S.'ye ait elektrik
dagitim bdlgelerinin  dzellestiriimesi  kapsaminda
Baskent Elektrik Dagitim A.S. ve Sakarya Elektrik
Dagitim A.S. hisselerinin 6zellestiriimesi ihalelerine,
Spor Musabakalarina Dayali Sabit ihtimalli ve
Musterek Bahis Oyunlarinin Ozel Hukuk Tiizel Kisilerine
Yaptiriimasi ihalesi’ne (iddia ihalesi) istirak edilmesinin
yani sira, basta Turkiye’de nukleer gig santrali kurup
isletecek ve Turkiye Elektrik Ticaret A.S.'ye (TETAS)
elektrik enerjisi satacak sirketin belirlenmesi icin
TETAS tarafindan duizenlenen yarisma olmak Uzere
belirlenen stratejik yatinm alanlarimizdaki yeni is
olanaklar yakindan takip edilmistir

e Dogan Holding, 2008 yilinda istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'ndan yapilan satinalimlar ile halka
aclk Grup sirketlerindeki istirak oranlarini artirmigtir.
Dogan Holding’in hisse alimi gerceklestirilen s6z
konusu Grup sirketlerindeki dogrudan hisse oranlari,
31 Aralik 2007, 31 Arallk 2008 ve 9 Nisan 2009
tarihleri itibar ile asagidaki gibidir:

31.12.2007 | 31.12.2008 | 09.04.2009
Dogan Yayin Holding %63,02 % 72,76 %74,53
Petrol Ofisi %53,50 % 54,17 %54,17
Celik Halat %66,42 %78,46 %78,69
Ditas %58,26 %66,67 %73,59
Hirriyet % 0,00 % 5,20 %11,09
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® Dogan Holding, Yénetim Kurulu’nun 12 Eyltl 2008
tarinli  toplantisinda alinan kararla c¢ikarimis
sermayesini, tamami i¢ kaynaklardan karsilanmak
suretiyle 950.000.000 TL (% 63,33 oraninda) artirarak,
1.500.000.000 TL'den, 2.450.000.000 TL'ye
yUkseltmistir.  31.12.2008 itibariyle  sermaye
dagiimimiz asagidaki gibidir.

Pay sahipleri Pay Tutar (TL) Pay Orani
Adilbey Holding A.S. 1.274.000.000 % 52,00
IMKB’de islem géren 840.109.932 % 34,29
Aydin Dogan ve Ailesi 331.211.023 % 13,52
Aydin Dogan Vakfi 4.679.045 % 0,19
TOPLAM 2.450.000.000 %100,00

Finansal durum

31 Arallk 2008 itiban ile Dogan Holding doénen
varliklar toplami 5,7 milyar TL'ye, duran varlklar
toplami 4,9 milyar TL'ye ulasirken, toplam varliklar bir
dnceki yil sonuna goére % 17 artigla 9,1 milyar TL'den
10,6 milyar TL'ye yUkselmistir.

Toplam varliklardaki bu artis bluyltk oranda nakit ve
nakit benzerlerindeki artislardan kaynaklanmistir. 31
Aralik 2008 itibari ile nakit ve nakit benzerleri ile kisa
vadeli finansal yatirmlar toplami bir énceki yil sonuna
gére % 44 artisla 3,5 milyar TL'ye ulasmistir. Bu
performans agirlikli olarak faaliyetlerden saglanan
1,4 milyar TL’lik nakit akimlarinin bir sonucu olurken
yatinm faaliyetleri igin nakit ¢ikiglari 734 milyon TL
tutarinda olmustur.

31 Arallk 2007 tarihinde % 51 olan dbdnen varliklar
toplaminin toplam varliklara orani 2008 yil sonunda
% 54’e yikselmistir. Ote yandan, 31 Aralik 2008 itibari
ile dénen varliklar toplaminin kisa vadeli yoktmlUlUkler
toplamina orani (cari oran) 1,9; stoklar disinda dénen
varliklar toplaminin kisa vadeli yukumltliklere orani
(likidite orani) ise 1,7 olarak gerceklesmistir.

YukumltlUkler icinde kisa vadeli banka kredileri
0,3 milyar TL’den 1,0 milyar TL’ye, uzun vadeli banka
kredileri ise 1,3 milyar TL'den 1,8 milyar TL'ye
yuUkselmesine karsin, nakit ve nakit benzerleri ile kisa
vadeli finansal yatrinmlar toplamindan toplam kisa
vadeli banka kredileri disulerek hesaplanan “kisa
vadeli net nakit pozisyonu” bir 6énceki yil sonuna
oranla % 14 oraninda artarak 2,3 milyar TL'ye yUkselmis;
uzun vadeli banka kredileri de g6zbdnune alinarak
hesaplanan net nakit pozisyonu ise 31 Aralk 2008
tarihinde 535 milyon TL olmustur.

31 Aralik 2008 itibari ile ana ortakliga ait dzkaynaklar
toplami 3,8 milyar TL'ye ylkselmis ve ana ortaklik digl
paylar ile birlikte dzkaynaklar toplami 4,7 milyar TL
olmustur.

2008 vyilinin o6zellikle son ¢eyreginde TL oOnemli
yabanci para birimlerine karsi deger kaybederken, kur
riski ybnetimi yoninde vyl iginde atilan adimlarla
Dogan Holding’in net vyabanci para borg
pozisyonunun USD olarak karsiigi 31 Arallk 2007
tarihinde 1,0 milyar USD iken 31 Arallk 2008
tarihinde 0,6 milyon USD’ye dusurulmustar.

31 Arallk 2008 itibar ile net nakit tutar konsolide
bilancoya goére 535 milyon TL olurken, kendi kurum
bilangosunda Dogan Holding’in net nakit tutar ise
1,5 milyar TL’dir. Dogan Holding’in guclu likidite ve
dengeli sermaye yapisi, kiresel kriz ortamda Grup’un
hedeflerine ulasmasinin en 6nemli guvencelerinden
birisidir.

Finansal sonuclar

Ulkemizde 2008 yilinin son ceyreginde etkili olmaya
baglayan kuresel ekonomik krize karsin Dogan
Holding’in satis gelirleri 2007 yilina gére % 22 artigla
12,5 milyar TL olarak gerceklesmistir. Satis gelirleri
toplaminin % 23’0 Medya yatinmlarindan, % 74’G

20

2008 Faaliyet Raporu Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.

Enerji yatinmlarindan ve % 3’0 de diger yatinmlarindan
saglanmistir. Toplam satig gelirlerinin sektor bazinda
dagilimi 2007 ve 2008 yillarinda asagidaki gibi
gerceklesmigtir.

Milyon TL

2008 2007 Degisim
Medya 2.873 2.550 % 13
Enerji 9.312 7.207 % 29
Diger 319 505 %-37
Toplam Satis Gelirleri 12.504 10.262 % 22

Dogan Holding - 2008
Konsolide Sektérel Satis Geliri Dagilimi

Diger

%3
Medya |
%23
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Dogan Holding - Konsolide Satis Geliri
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2008 yili ile karsilastirilabilir olmasi icin
1) Ray Sigorta A.S.’nin satis geliri 389 Milyon TL, Petrol Ofisi tam
konsolidasyon farki 2 Milyar TL. diistilmdistiir.

2) Ray Sigorta A.S.’nin satis geliri 241 Milyon TL diisiilmiistiir.
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Medya sektorinde satis gelirlerinin % 13 artigla 2,6
milyar TL'den 2,9 milyar TL’ye ¢cikmasinda yurtdisinda
TME’nin 29 Mart 2007’de TUrkiye’de ise Vatan
Gazetesi’nin isim ve imtiyaz hakkini dolayli ve
dogrudan kontrol eden sirketlerin 13 Mart 2008’'de
satin alinmasi nedeni ile ortaya ¢ikan bUylumenin yani
sira, mevcut Grup sirketlerinin sagladigi artis da etkili
olmustur.

Enerji  sektérinde, musterek yobnetime tabi
ortaklgimiz Petrol Ofisi’'nin finansal tablo kalemleri
2007 ve 2008 vyillarinda Dogan Holding’in sahip
oldugu hisse orani olan, sirasiyla % 53,5 ve % 54,2
oranlarinda konsolide mali tablolara dahil edilmigtir.

Hisseleri istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda islem
goren Petrol Ofisi’nin agiklanan mali tablolarina gére
2007 yilinda 13,5 milyar TL olan satis gelirleri 2008
yilinda 17,2 milyar TL olarak gerceklesmistir. Uriin
satis fiyatlari Uzerinde dunya petrol fiyatlari ile TL/ABD
Dolar kurundaki degisimlerin blyUk olctde belirleyici
oldugu bir sektdrde faaliyet gosteren Petrol Ofisi’nin
TL bazl satis gelirlerindeki yillik degisimde, agirlikli
olarak artan petrol fiyatlarinin yanisira satis
hacimlerindeki artis ve TL/ABD Dolar kurlarindaki
degisimler de etkili olmustur. Turkiye akaryakit
sektorinde, talebin yilin ilk yarisinda petrol fiyatlarina
paralel artan drtn fiyatlar, yilin ikinci yarisinda da
ekonomide yasanan yavaslamaya bagll olarak bir
daralma yasandigi tahmin edilirken, Petrol Ofisi 2008
yiinda toplam satis hacmini % 3,5 artisla 8,3 milyon
tona ulastirmig ve Turkiye akaryakit sektorindeki lider
konumunu pazar payini % 35'den % 36'ya artirarak
pekistirmistir.

Diger bashgr altinda toplanan sektérlerin raporlanan
satis gelirlerinde gdzlemlenen dismenin en 6nemli
nedeni ise, 2007 yilinin Haziran aymna kadar tam
konsolide edilen Ray Sigorta’nin satis gelirlerinin, bu
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tarinten sonra Dogan Holding’in hisse orani % 20’ye
dustigunden konsolide mali tablolara dahil
edilmemesidir. Bu konsolidasyon yontemi degisikligi
satis gelirlerinin 2007 yili ile karsilastirildiginda
241 milyon TL daha dusUk raporlanmasl sonucunu
dogurmustur. Ray Sigorta’nin konsolidasyon kapsam
degisikligi hari¢ tutuldugunda bu sektdr altinda
raporlanan satis gelirlerindeki yillik artis % 20 olarak
gerceklesmistir.

Dogan Holding - 2008
Konsolide Sektérel FAVOK Dagilimi

Medya ‘_ Diger
%25
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Dogan Holding’in 2008 vyilinda satis gelirlerinde
sagladigl buylmeye paralel olarak brit esas faaliyet
karl % 16 artisla 1,3 milyar TL'ye, benzer sekilde Faiz
Amortisman ve Vergi Oncesi Kar'i (“FAVOK”) % 20
artisla 682 milyon TL'ye ulasirken FAVOK marji da
2008 yilinda % 5,5 olarak gergeklesmistir.

Diger taraftan faaliyet karinin 2007 yilinda 586 milyon
TL iken 2008 vyilinda 345 milyon TL olarak
gerceklesmesinin nedeni 2007 yilindaki bagl ortaklik
satis Kkarlarl ile vergi uzlasmasi giderlerinin net
etkisidir. 2007 yilinda Dogan TV hisselerinin % 25’inin
Axel Springer’e (601 milyon TL) ve Ray Sigorta
hisselerinin % 58,2’sinin TBIHye (94 milyon TL) satisi
sonucu 694 milyon TL bagl ortaklik satis karlarina
karsilk 2008 vyilinda diger faaliyet gelirleri icinde
toplam 135 milyon TL tutarinda bagl ortaklik satis kari
ve Grup sirketlerinde ek hisse alimlarindan
kaynaklanan negatif serefiye yer almaktadir. Diger
taraftan, 2007 vyilinda finansal tablolara toplam
239 milyon TL tutarinda Petrol Ofisi'ne iliskin vergi
uzlagsmasi 6demesi gideri (diger faaliyetlerden gider ve
zararlar icine dahil edilerek) yansimistir. S&z konusu
kar ve giderlerin net etkisi 2008 faaliyet karinin
320 milyon TL azalmasi yéninde olmustur.

Dogan Holding 2007 yilinda 237 milyon TL net
finansal gelir elde ederken 2008 yilinda 358 milyon TL
net finansal gider raporlamistir. Bu degisimin temel
nedeni, USD ve Euro’ya karsi 2007 sonunda deger
kazanan TL’nin 2008 sonunda deger kaybetmesine
bagl olarak 6nceki yil 138 milyon TL net kur farki
gelirine karsilik 2008 yilinda net 328 milyon TL kur
farki gideri gergeklesmis olmasidir.

Sonug olarak Dogan Holding 2008 yilini azinlik paylari
sonrasl ana ortaklik payina disen net 71 milyon TL
kar ile tamamlamigtir.
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Kar dagitimina konu Yénetim Kurulu Karar’nin alindigi
24 Nisan 2009 tarihi itibariyle; konsolide finansal
tablolarimizda yer alan 70.615.078 TL tutarindaki
konsolide net dénem karindan; Turk Ticaret Kanunu
(“TTK”) duzenlemeleri uyarinca 21.688.822 TL
tutarindaki l.tertip  yasal yedek akge'nin
indiriimesinden sonra bulunan tutara 1.444.082 TL

tutarindaki  bagislarin  eklenmesi  sonrasinda
hesaplanan 50.370.338 TL net dagitilabilir dénem
karinin SPK duzenlemeleri cercevesinde,
dagitiimadan ortaklik  bunyesinde  birakiimasi
hususunun Olagan Genel Kurul’'un onayina
sunulmasina karar verilmistir.

2008 yilinda temel 6zet finansal gostergeler agagidaki gibidir:

OZET GELIR TABLOSU (Milyon TL)

OZET BILANCO (Milyon TL)
2007’ye gore

2006 2007 2008 Degisim
Dénen Varhklar 4332 4588 5.717 % 25
Duran Varliklar 3.553 4.480  4.891 % 9
Toplam Varliklar 7.885 9.068 10.608 % 17
Kisa Vadeli 1.842 1.677 2.970 % 77
Yikimliliikler
Uzun Vadeli 1.875 2.428 2.933 % 21
Yikimluliikler
Ana Ortakhk 779  1.206 852 %-29
Disi Paylar
Ana Ortakliga 3.389 3.758 3.854 % 3
Ait Ozsermaye

2007’ye gore

2006 2007 2008 Degisim
Net Satislar 11.984 10.262 12.505 % 22
Briit Kar 1119 1127 1.312 % 16
FAVOK 605 567 682 % 20
Ana Ortakhk 893 395 71 %-82

Net Donem Kari

FAVOK: Faiz, amortisman ve vergi éncesi kar

ONEMLiI ORANLAR

2006 2007 2008 2007’ye gore Degisim

Brit Kar Mariji (%) % 9 %11 %10 -0,5 baz puan
FAVOK Mariji (%) % 5 % 6 % 6 -0,1 baz puan
Net Kar Marji (%) % 7 % 4 % 1 -3,3 baz puan
Cari Oran 2,35 2,74 1,93 -0,81 puan
Likidite Orani 2,07 2,39 1,68 -0,71 puan
Toplam Yiikiimliiliikler/Toplam Aktifler 0,47 0,45 0,56 0,10 puan
Toplam Yijkijmlijlijkler/("')zsermaye ve A.O.D.P 0,89 0,83 1,25 0,43 puan
Hisse Basina Kar 0,59 0,26 0,03 %-88
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