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JCR Eurasia Rating, “Dogan $irketler Grubu Holding A.$.” ‘yi, ulusal ve uluslararas: diizeyde yatirim yapilabilir kategorisinde degerlendirerek, Uzun Vadeli Ulusal
Notu'nu ‘AA- (Trk)’ ve Pozitif gbriinim, Kisa Vadeli Ulusal Notu’nu ‘A-1 (Ttk)’ olarak ‘Stabil’ not gortinimi ile belirlemigtir. Diger taraftan, Uzun Vadeli
Uluslararast Yabanci Para ve Uzun Vadeli Uluslararast Yerel Para Notlart ‘BBB-’ olarak belirlenmis olup, diger notlarla birlikte detaylari asagida gosterilmistir.

Uzun Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : BBB-/ (Stabil Gériiniim)
Uzun Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : BBB-/ (Stabil Gériiniim)
Uzun Vadeli Ulusal Notu 1 AA-(Trk) / (Pozitif G6riiniim)
Uzun Vadeli ihrag Notu 1 AA-(Trk)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yabanci Para Notu : A-3/(Stabil Goriiniim)

Kisa Vadeli Uluslararasi Yerel Para Notu : A-3/(Stabil Goriiniim)

Kisa Vadeli Ulusal Notu : A-1(Trk)/ (Stabil Goriiniim)
Kisa Vadeli ihrag Notu : A-1(Trk)

Desteklenme Notu :1

Ortaklardan Bagimsizlik Notu : AB

Dogan Sirketler Grubu Holding A.$.’nin temelleri Aydin Dogan’in 1961’de otomotiv alaninda ilk sirketini kurmasi ile atilmustir. Holding tarihsel olarak enerji sektord,
medya, sanayi, otomotiv, gayrimenkul pazarlama, turizm ve finansal hizmetler gibi alanlarda hizmet vermistir. 2018 yilinda Holding, mevcut yatirim portféytinden
perakende bolimunin tamamint ve medya varliklarinin 6nemli bir bolimiini satarak ana faaliyet alanlarinda sadelesmeye gitmistir. Holding, 60 yillik faaliyet ge¢misi,
genis sektorel deneyimi, bilgi birikimi ve ortakliklar kurma becerisiyle uluslararast alanda taninmus yerli ve yabanci kuruluslarla is ortakliklart kurmustur. Hisselerinin
%36.27’si halka acik olan Dogan Holding, catist altinda bulunan 4 musterek yonetime tabii tesebbiis ve 18 dogrudan baglt ortakhigt ile 31 Mart 2018 tarihi itibariyle
8,320 kisiye istihdam saglamaktadir.

Verimlilige ve grup ici sinetjiye odaklanan Dogan Grubu, son 3 yil icerisinde yapilan yatirimlarin katkisiyla nakit akiglarinda strdtrilebilir biyimeyi saglamustir.
Ulagilan varlik ve 6z kaynak seviyesi, is hacmi, varlik- yikimlilik bilesimi, diizenli nakit akist Dogan Grubu’nun ustlendigi riskleri karsilayacak diizeyde olduguna
isaret etmektedir. Konsolide cirosunun énemli béliimiinii olusturan enerji segmenti ve Holding biinyesinde yer alan diger is birimlerinin sagladigi FAVOK seviyesinin
hizla artmasi, Holding’in faaliyet gosterdigi sektorlerde rekabet avantajina sahip olmasi, medya varliklarinin satist ile artan varlik kalitesi ve azalan finansman
giderlerinin karlilik seviyesini desteklemesi, fonlama ¢esitliligi, 6ngorilebilir nakit yaratma kapasitesinin tizerindeki baskinin azalmasi, kurumsallasma diizeyi ile Dogan
Grubu’nun faaliyetlerinin farkli sektorlere yayilmis olmasinin risk konsantrasyonunu tizerindeki azaltict etkisi dikkate alinarak,, JCR-ER tarafindan Uzun Vadeli Ulusal
Notunun ‘AA-(Trk)’ seviyesinde ve goriinimiin “Pozitif” olarak belirlenmesinde etkin rol oynamustir. Sirket’in Uzun Vadeli Uluslararasi yabanci ve yerel para notlart
ise “BBB- “ile smnirlandirdmistir. Gegmis dénem finansman giderlerinin yarattgi negatif kar nedeniyle Tgsel 6zkaynak yaratma kapasitesinin olusmamast ise
Ozkaynaklar tizerinde baski unsuru olmaktadir.

Holding’in konsolide yapisinin bor¢luluk durumu, yabanci para kur farklarindan dolayr finansal sonuglarda meydana gelebilecek degisimler, nakit akim diizeyi,
Szkaynak seviyesi, FAVOK ve net kar géstergeleri, ulusal ve uluslararast piyasalardaki makroekonomik gelismeler JCR Eurasia Rating tarafindan izlenecektir

Thrac yoluyla elde edilmesi muhtemel kaynaklar sirket bilancosunda tasinacagt icin ayri bir ihra¢ rating raporu diizenlemeyip kredi derecelendirme raporu icerisinde
analiz edilmistir. Thrac edilecek tahvilin sirketin diger yikimliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastirlmast olmadigr igin sirketin kurumsal
yapisinin notlart ihrag rating’ini de temsil etmektedir. Thraca iliskin notlar ihra¢ edilmesi durumunda planlanan borglanma enstrimanlarina atanmis olup vadelerine
kadar olan degerlendirmeleri igermektedir.

Ortaklik yapisinda biiytik cogunlugu kontroliinde tutan Dogan Ailesi’nin ihtiya¢ halinde Dogan Sirketler Grubu Holding A.S$.’ye finansal gii¢lerinin yeterliligine baglt
olarak uzun vadeli likidite veya 6z kaynak temin edebilecek yeterli arzuya ve ayrica etkili operasyonel destek sunma deneyimine sahip olduklart bilgi ve kanaatine
ulasilmistir. Bu kapsamda, Holding’in Desteklenme Notu JCR-ER notasyonu icerisinde (1) olarak belirlenmistir. Dogan Sirketler Grubu Holding’in tstlendigi riskleri
yonetebilme yetenegi, i¢sel kaynak yaratma ve mevcut sermayelesme diizeyi dikkate alindiginda, firmanin ‘Ortaklardan Bagimsizlik Notu’ kategorisindeki notu ise (AB)

olarak belirlenmistir.
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