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JCR Eurasia Rating, “Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.” ‘nin konsolide yapisini ve “Planlanan Tahvil Thraglarinin Nakit Akimlarr” ‘ni gézden gegirerek yiiksek
diizeyde yatitim yapilabilir seviyede degetlendirmis ve Uzun Vadeli Ulusal Notw’nu ‘AA (Trk)/Stabil’, Kisa Vadeli Ulusal Notu nu ‘A-1+ (Trk)/Stabil’ olarak yukar
yonli revize etmistir. Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu ise ‘BBB/Negatif olarak teyit edilmis olup diger notlarla birlikte detaylari agagida gosterilmistir.

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : BBB- / (Negatif Goriiniim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB- / (Negatif Goriiniim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu : AA (Ttk) / (Stabil Goriiniim)
Uzun Vadeli Ihrag Notu ;. AA(Trk)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : A-3 / (Negatif Goriiniim)
Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : A-3 / (Negatif Goriiniim)
Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-1+ (Ttk)/ (Stabil Gériiniim)
Kisa Vadeli Ihrag Notu : A-1+ (Trk)

Desteklenme Notu 01

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : AB

Temelleri Aydin Dogan tarafindan 1961’de otomotiv alaninda ilk sirketini kurmast ile atilan Dogan Sirketler Grubu Holding A.S. elektrik tiretim ve ticareti, akaryakit satis ve
dagitimi basta olmak tlizere sanayi, gayrimenkul ve otomotiv pazatlama, turizm ve finansal hizmetler gibi bir¢ok sektorde faaliyet gostermektedir. Grup, mevcut yatirim
portféytinden perakende bélimiiniin tamamini ve medya varliklarinin 6nemli bir bélimiint 2018 yili igerisinde satmustir. Holding, 60 yillik faaliyet gecmisi, genis sektorel
deneyimi, bilgi birikimi ve ortakliklar kurma becerisiyle uluslararasi alanda taninmis yerli ve yabanct kuruluslarla is ortakliklart kurmustur. Hisselerinin %35,87’si halka acik
olan Dogan Holding, catist altinda bulunan 4 misterek yonetime tabii tesebbiis ve 18 dogrudan baglt ortakligi ile 31 Mart 2019 tarihi itibariyle 3,243 kisiye istihdam

saglamaktadir.

Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.nin satis gelirlerinin 6nemli bir boliimii Akaryakit Perakendesi ve Elektrik Uretim ve Ticaret yatirimlarindan gelmektedir. Hol dingin
karlilik ve 6zkaynak yapisini, portféytindeki firmalarin finansal performanslari ve faaliyet gosterdikleri sektorlerdeki gelismeler yakindan etkilemektedir. Medya ve perakende
varliklarinin satist ile artan varlik kalitesi ve azalan finansman giderlerinin karlilik seviyesini desteklemesiyle verimlilik odakli strateji belirleyen Grup, ciro ve FAVOK
biiylimesini devam ettirmis ve i¢sel kaynak yaratma kapasitesini gliclendirmistir. Net nakit pozisyonu, aktif buyiikligine kiyasla oldukc¢a disiik seviyede finansal borg diizeyi,
nakit akimlarinin bor¢ édeme yetenegini artirmasi, sektorel bazli glcli rekabetci konumu, fonlama cesitliligi, ge¢mis dénemlerde tamamlanan ve ilerleyen dénemlerde
gergeklestirilmesi planlanan yatirimlarin Grup ciro ve karlilik yaratimint desteklemesi, kurumsallasma diizeyi, Uzun Vadeli Ulusal Not'un “AA(Ttk)” olarak yukart yonla
revize edilmesinin temel nedenlerini olusturmustur. Sirket’'in Uzun Vadeli Uluslararast yabanct ve yerel para notlart ise “BBB- “ile sinurlandirilmustir.

Diger taraftan, yatirimlarin Akaryakit Perakendesi ve Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.’ye yogunlagmasi, varlik ve sektor konsantrasyonu agisindan kisttlayicr faktdr olarak
degerlendirilmistir. Holding’in konsolide yapisinin bor¢luluk durumu, yabanct para kur farklarindan dolayi finansal sonuglarda meydana gelebilecek degisimler, nakit akim
diizeyi, 6zkaynak seviyesi, FAVOK ve net kar gostergeleri, ulusal ve uluslararast piyasalardaki makroekonomik gelismeler JCR Eurasia Rating tarafindan izlenecektir

Thrag yoluyla elde edilmesi muhtemel kaynaklar sirket bilancosunda tasinacag icin ayri bir ihrag rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu icerisinde analiz
edilmistir. Thra¢ edilecek tahvilin sirketin diger yikiimliliklerine gére hukuksal ve teminat actsindan bir farklilastirlmast olmadigi icin sirketin kurumsal yapisinin notlart
ihra¢ rating’ini de temsil etmektedir. Ihraca iliskin notlar ihrag edilmesi durumunda planlanan bor¢lanma enstriimanlarina atanmis olup vadelerine kadar olan

degerlendirmeleri igermektedir.

Ortaklik yapisinda biyiik cogunlugu kontroliinde tutan Dogan Ailesi’nin ihtiya¢ halinde Dogan Sirketler Grubu Holding A.S.’ye finansal gliclerinin yeterliligine baglt olarak
uzun vadeli likidite veya 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve ayrica etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklar bilgi ve kanaatine ulagilmustir. Bu
kapsamda, Holding’in Desteklenme Notu JCR-ER notasyonu igerisinde (1) olarak teyit edilmistir. Dogan Sirketler Grubu Holding’in ustlendigi riskleri yonetebilme yetenegi,
igsel kaynak yaratma ve mevcut sermayelesme duzeyi dikkate alindiginda, firmanin ‘Ortaklardan Bagimsizlik Notu’ kategorisindeki notu ise (AB) olarak teyit edilmistir.
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Orhan OKMEN Rafi KARAGOL
Yonetim Kurulu Bagkani Yonetim Kurulu Bagkan Vekili
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