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ARA DONEM FAALIYET RAPORU UYGUNLUGU HAKKINDA
SINIRLI DENETIM RAPORU

Ko¢ Holding A.S.
Yo6netim Kurulu'na

Giris

Kog Holding A.S.’nin (“Sirket”), bagh ortakliklar: ve is ortakliklarinin(hep birlikte “Grup” olarak
anilacaktir) 30 Haziran 2017 tarihi itibariyla hazirlanan ara donem faaliyet raporunda yer alan
konsolide finansal bilgilerin, sinirli denetimden ge¢mis ara donem 6zet konsolide finansal bilgiler
ile tutarh olup olmadiginin sinirh denetimini yapmakla gorevlendirilmis bulunuyoruz. Rapor
konusu ara donem Faaliyet Raporu, Sirket yonetiminin sorumlulugundadir. Sinirli denetim yapan
kurulus olarak tizerimize diisen sorumluluk, ara donem faaliyet raporunda yer alan konsolide
finansal bilgilerin, sinirli denetimden ge¢mis ve 18 Agustos 2017 tarihli sinirli denetim raporuna
konu olan ara donem 6zet konsolide finansal tablolar ve aciklayici notlar ile tutarh olup olmadigina
iligkin ulagilan sonucun agiklanmasidir.

Stmirlh Denetimin Kapsami

Sinirh denetim, Sinirli Bagimsiz Denetim Standardi (“SBDS”) 2410’a “Ara Dénem Finansal
Bilgilerin, Isletmenin Yillik Finansal Tablolarimin Bagimsiz Denetimini Yiiriiten Denetci
Tarafindan Suurh Bagimsiz Denetimi’ne uygun olarak yiirtitilmiistiir. Sinirli denetimimiz, ara
donem faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin sinirli denetimden ge¢mis ara donem 6zet
konsolide finansal tablolar ve agiklayici notlar ile tutarli olup olmadigina iligkin incelemeyi
kapsamaktadir. Ara donem finansal bilgilerin sinirli denetiminin kapsami; Bagimsiz Denetim
Standartlarina uygun olarak yapilan ve amaci finansal tablolar hakkinda bir goriis bildirmek olan
bagimsiz denetimin kapsamina kiyasla 6nemli 6l¢iide dardir. Sonug olarak ara donem finansal
bilgilerin sinirli denetimi, denetim sirketinin, bir bagimsiz denetimde belirlenebilecek tiim 6nemli
hususlara vakif olabilecegine iligskin bir giivence saglamamaktadir. Bu sebeple, bir bagimsiz denetim
goriisli bildirmemekteyiz.

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. .
BJK Plaza, Siileyman Seba Caddesi No:48 B Blok Kat:9 Akaretler Besiktas 34357 Istanbul-Turkey
T: +90 212 326 6060, F: +90 212 326 6050, www.pwc.com.tr Mersis Numaramiz: 0-1460-0224-0500015


http://www.pwc.com.tr/

pwec

Sonug

3. Sinirh denetimimiz sonucunda, ilisikteki ara donem faaliyet raporunda yer alan konsolide finansal
bilgilerin sinirli denetimden ge¢mis ara donem 6zet konsolide finansal tablolar ve agiklayici
notlarda verilen bilgiler ile, tiim 6nemli yonleriyle, tutarli olmadigina dair herhangi bir hususa
rastlanilmamigtir.

PwC Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.

Haltk Yalgin, SMMM
Sorumlu Denetci

Istanbul, 18 Agustos 2017



BOLUM 1: KURUMSAL BILGILER

Yonetim Kurulu ve Yonetim Kurulu Komiteleri

Kog Holding’in (“Sirket””) 30 Mart 2017 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda, Yonetim Kurulu Gye sayisi
18 olarak belirlenmistir. Sirket’in Yonetim Kurulu Uyeleri asagida yer almaktadir:

Rahmi M. Kog

Omer M. Kog

Ali Y. Kog

Semahat S. Arsel

Temel K. Atay

Dr. Bilent Bulgurlu
Caroline Nicole Kog

ipek Kirag

Levent Cakiroglu

Prof. Dr. John H. McArthur
Prof. Dr. Heinrich V. Pierer
Dr. Kwok King Victor Fung
Muharrem Hilmi Kayhan
Kutsan Celebican

Mustafa Kemal Olgacg
Jacques Albert Nasser
Anne Lauvergeon

Omer Dingkok

Seref Baskani
Baskan
Baskan Vekili
Uye

Uye

Uye

Uye

Uye

Uye

Uye

Uye

Uye
Bagimsiz Uye
Bagimsiz Uye
Bagimsiz Uye
Bagimsiz Uye
Bagimsiz Uye
Bagimsiz Uye

Sirket’in 31 Mart 2017 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Kurumsal Yonetim
Tebligi'nde yer alan hiikiimler cercevesinde komite yapisinin asagidaki sekilde olusturulmasina karar

verilmistir:
Denetimden Sorumliu Kurumsal Yonetim . . .. | Aday Gésterme ve Ucret
. - Risk Yonetimi Komitesi .
Komite Komitesi Komitesi
Bagkan Kutsan Celebican Kutsan Celebican Muharrem Hilmi Kayhan | Muharrem Hilmi Kayhan
Uye Muharrem Hilmi Kayhan Dr. Bilent Bulgurlu Temel K. Atay Dr. Biilent Bulgurlu
Uye - Ahmet F. Ashaboglu - -

31 Mart 2017 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda ayrica, Yirtitme Komitesi'nin 6 (iyeden olusmasina ve
Komite Gyeliklerine Semahat S. Arsel, Rahmi M. Kog, Omer M. Kog, Ali Y. Kog, Temel K. Atay ve A. Umit
Taftal’nin getirilmesine karar verilmistir.

Komitelerin calisma esaslari Sirketimiz internet sitesinde yayinlanmaktadir.
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Sermaye

30 Haziran 2017 tarihi itibariyle Ko¢ Holding’in ortaklari ve sermaye icerisindeki paylari nominal degerleri

Gzerinden asagida belirtilmektedir:

Hissedar
Temel Ticaret ve Yatirim A.S.
Kog Ailesi Uyeleri

Rahmi M. Ko¢ ve Mahdumlari Maden, insaat,
Turizm, Ulastirma, Yatirim ve Tic. A.S.

Kog Ailesi Uyeleri ve Kog Ailesi Uyeleri tarafindan
sahip olunan sirketlerin toplam payi

Vehbi Kog Vakfi
Kog¢ Holding Emekli ve Yardim Sandigi Vakfi
Diger (Halka Aglik)

Toplam Cikarilmig Sermaye

2016 Yili Kar Payi Dagitimi

Hisse Tutan (TL) Sermaye Orani (%)

1.106.970.208 43,65
487.895.145 19,24
35.385.424 1,40
1.630.250.777 64,29
184.171.754 7,26
50.451.548 1,99
671.023.971 26,46
2.535.898.050 100,00

30 Mart 2017 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisinda, Sermaye Piyasasi Dizenlemeleri ile Esas So6zlesme
hikiimlerine ve Kog¢ Holding A.S. Kar Dagitim Politikasi’'na uygun olarak 2016 yilinda olusan kardan ortaklara
toplam 826.449.174,5 TL, Esas Sozlesme’nin 19/c maddesine gére Ko¢ Holding Emekli ve Yardim Sandig
Vakfi'na 10.500.000 TL, Esas S6zlesmenin 19/d maddesine gore intifa senedi sahiplerine 98.031.981,14 TL
pay dagitilmasina karar verilmis olup, kar payi ddemeleri 10 Nisan 2017 itibariyle tamamlanmistir.

Esas S6zlesme Degisikligi

30 Mart 2017 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisinda, Ko¢ Holding A.S. esas s6zlesmesinin “Sermaye” baslikli
6. Maddesinin, 2017’'de dolacak kayith sermaye tavaninin gegerlilik stiresinin 2021 yilina uzatilmasi amaciyla
degistirilmesine iliskin esas s6zlesme degisiklik tasarilari onaylanmistir. Esas s6zlesme degisikligi 10.04.2017
tarihinde tescil ve 14.04.2017 tarih ve 9306 sayil Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilmistir. Esas
sozlesmenin giincel haline Sirketimiz kurumsal internet sitesi www.koc.com.tr adresinden ulasilabilir.
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BOLUM 2: FINANSAL & OPERASYONEL BILGILER

2017 yiliilk altrayhk sonuglarina gére Kog Holding’in toplam konsolide satis gelirleri 2016 yilinin ayni dénemine
gore %46 artisla 45.473 milyon TL seviyesinde gerceklesirken; faaliyet kari %93 artarak 5.316 milyon TL
olmustur. 30 Haziran 2017 tarihi itibariyle Kog¢ Holding’in net donem kari gecen yilin ilk alti ayina gére %108
artarak 4.268 milyon TL, ana ortaklik paylari net donem kari ise %77 artarak 2.542 milyon TL olmustur.

Sirketin konsolide 6zet finansal bilgileri asagida yer almaktadir:

Mn €* Mn $* Mn TL Mn TL Degisim
30/Haz/2017 30/Haz/2017 @ 30/Haz/2017 30/Haz/2016 %
Gelirler 11.568 12.504 45.473 31.122 46
Brit Kar 1.997 2.158 7.849 5.147 52
Faaliyet Kari 1.352 1.462 5.316 2.755 93
Vergi Oncesi Kar 1.123 1.214 4.413 2.170 103
Vergi (net) - 37 -40 -145 -120 21
Net Donem Kari 1.086 1.174 4.268 2.051 108
Kontrol Glicii Olmayan 439 475 1.727 618 180
Paylar
ATa Ortalfllk Paylari Net 647 699 5542 1433 77
Doénem Kari
Mn €* Mn $* Mn TL Mn TL Degisim
30/Haz/2017 30/Haz/2017 30/Haz/2017 31/Ara/2016 %
Toplam Varliklar 23.241 26.527 93.032 88.071 6
Toplam Ozkaynaklar 9.795 11.179 39.208 36.866 6
Ana Ortakliga Ait 6.907 7.884 27.650 25.826 7
Ozkaynaklar

TMS/TFRS’ye uygun hazirlanan konsolide bilangcoda gésterilen EUR ve USD tutarlar, TL tutarlari Gzerinden TCMB tarafindan duyurulan
30 Haziran 2017 tarihindeki 4,0030 TL = 1 EUR ve 3,5071 TL = 1 USD resmi alis kurlari, konsolide gelir, konsolide kapsamli gelir ve
konsolide nakit akis tablolarinda gosterilen EUR ve USD tutarlar ise TCMB tarafindan duyurulan 30 Haziran 2017 tarihinde sona eren
altiaylik ara dénemdeki ginliik resmi ahig kurlarindan hesaplanan 3,9308 TL = 1 EUR ve 3,6367 TL =1 USD ortalama kurlari kullanilarak
hesaplanmis olup, bu ara dénem 6zet konsolide finansal tablolarin bir parcasi degildir.

30 Haziran 2017 itibariyle Ko¢ Holding solo net nakit pozisyonu 586 milyon ABD Dolari; solo uzun doviz
pozisyonu ise 74 milyon ABD Dolari olarak gergeklesmistir.

Kog Toplulugu 2017 yilinda yatirimlarina devam etmis; Ar-Ge'ye verdigi 6nemi korumustur. 2017 yilinin ilk
yarisinda kombine yatirimlar 2,9 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.
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EKONOMIK GELISMELER

2017 yilina iyi bir baslangi¢ yapan diinya ekonomisi, yilin ikinci ¢eyreginde de genel itibariyle olumlu bir
gorinlim sergilemistir. Diinya genelinde biylime hizlari beklentilere paralel seyrederken; uzun yillardir ilk kez
blylime tahminlerinde asagi yonli bir revizyon yapilmamistir. Ekonomik aktivitedeki kademeli iyilesmenin
yani sira, 2017’de kiresel finansal piyasalar oldukga glicli bir performans sergilemistir. Glgli risk istahi, hem
gelismis hem de gelismekte olan Ulkelerde varlik fiyatlarinin yiikselmesine neden olmustur. Bu siiregte basta
Fed ve ECB olmak lizere gelismis lilke merkez bankalarinin daha siki para politikalarina yonelik eylem ve
soylemleri kisa siireli olarak piyasalari olumsuz etkilese de, yilbasindan beri piyasalara hakim olan olumlu
hava devam etmistir.

Yurtdisindaki olumlu gelismelerin Tirkiye’de de benzer yansimalari olmustur. Glgli yabanci alimlarinin
etkisiyle yilinilk ceyreginde %13,8 artan BIST-100 endeksi, ikinci ceyrekte de %12,9 yikselerek, yilinilk yarisini
2016 sonuna gore %28,5 artisla kapatmistir. Yabanci girislerine karsin, yurtici kaynakli doviz talebi nedeniyle
doviz sepeti ikinci ¢eyrekte yatay bir seyir izlemis; yurtdisinda Euro’nun giiclenmesine paralel olarak Tiirk
Lirasi Euro karsisinda deger kaybederken, ABD Dolari (dolar) karsisinda deger kazanmistir. Piyasalardaki
iyimserligin en az etkili oldugu piyasa ise tahviller olmustur. Merkez Bankasi’'nin Nisan’da gec likidite
penceresi faiz oranini %12,25’e yiikseltmesi sonrasinda, Merkez Bankasi agirlikh ortalama borglanma
maliyetinin %12’ye yaklagsmasi faizlerin diismesine olanak vermemistir. Bu dénemde Hazine’nin borglanma
ihtiyacinin da artmis olmasi, tahvil faizlerindeki olasi diistsi sinirlayan bir baska faktér olmustur.

Yilin ilk geyreginde %5 biylyen Tirkiye ekonomisi, yilin ikinci ¢eyreginde de gorece glicli bir blylime
performansi sergilemistir. Milli gelir rakamlari heniiz aciklanmamis olsa da, aylik sanayi tiretim endeksleri ve
kapasite kullanim oranlari ikinci ceyrekte, ilk ceyrege benzer bir gériinime isaret etmektedir. Hikimetin
almis oldugu 6nlemlerin etkisiyle konut ve beyaz esya sektorlerinde yilin ilk ceyreginde gozlenen gigli talep,
ikinci ceyrekte yavaslamakla birlikte sirmdstiir. Nisan ve Mayis aylarinda tlkemize gelen yabanci ziyaretgi
sayisinin da yeniden artmaya basladigi gozlenmistir. Gerek finansal piyasalardaki iyi performans, gerekse
ekonomik aktivitenin toparlanma isaretleri veriyor olmasi ile 2017’nin ikinci ¢ceyreginde ekonomiye duyulan
glvenin arttig kaydedilmistir.

Yilin ilk ¢eyreginde hizla yikselen enflasyon, Nisan’da %11,9 ile zirve yaptiktan sonra, Mayis ve Haziran’da
gida fiyatlarindaki dlstsin de etkisiyle gerileyerek %10,9’a inmistir. Ancak, c¢ekirdek enflasyon
gostergelerindeki iyilesmenin ¢ok daha sinirli kalmasi, enflasyonu belirleyen temel egilimlerde kalici bir
iyilesmenin heniiz baslamadigina isaret etmektedir.

Dinya ekonomisindeki kademeli iyilesme, Rusya ile iligskilerin diizelmesi ve Orta Dogu’da artan talebin
etkisiyle 2017’nin ilk yarisinda ihracat %8,2 blyumdistir. Bu dénemde ithalatin daha hizl artis gostermesi
sonucunda dis ticaret ve cari islemler agiklari genislemistir.

KOG TOPLULUGU SIRKETLERI ve FAALIYET GOSTERDIKLERI SEKTORLERDEKi GELISMELER

ENERIJi:

2017 yilinin ilk yarisinda Dated Brent petrol fiyatlari, ikinci ceyrekteki hafif gerilemenin de etkisiyle ortalama
51,8 S$/varil seviyesinde gerceklesmistir (1Y16: 39,7 S/varil). Yilin ilk yarisinda Akdeniz rafineri marji, gegen
yilin ayni dénemindeki 3,5 $/varil seviyesinden 5,4 S/varil diizeyine yikselmistir. Ayni dénemde Tipras net
rafineri marji 4,0 $/varil diizeyinden 8,2 S/varil seviyesine ¢cikmistir.

Turkiye’de 2017 yilhinin ilk bes ayinda motorin talebi %5,4 artisla 8,9 milyon tona ¢ikmistir ve Tlipras Urettigi
motorinin tamamini yurtici pazara satmistir (pazar payi: %46). Ayni donemde, benzin tiketimi %2,1 artigla
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854 bin ton olarak gergeklesmis ve Tupras Ulke talebinin tamamini karsilamistir. Jet yakiti talebi ise zayif
turizm sektori nedeniyle %7,5 gerilemistir.

Tupras'in toplam satis hacmi, ihracattaki %20 ve yurticindeki %1’lik blylime sayesinde yillik bazda %5 artarak
15,3 milyon ton’a ulasmistir. Bu donemde Tipras’in kapasite kullanim orani gegen senenin ayni dénemindeki
%100,9 seviyesinde %111,5 cikmis, beyaz (irlin verimi de ayni donemde 2 puan artisla %77,6 seviyesine
ulasmigtir. Rafine karliliklarindaki olumlu gelisim, kapasite kullanimindaki artis ve Uriin optimizasyonu
sayesinde FAVOK tutari, yillik bazda %205 biiyiiyerek 3,1 milyar TL seviyesine ¢ikmistir (dolar bazinda artis
%145). Ana ortakliga ait net donem kari 2,3 milyar TL seviyesinde ger¢eklesmistir (1Y16: TL 409 milyon).

Tlpras’in, 2017 yiliigin Dated Brent ham petrol fiyati tahmini 50-55 $/varil seviyelerindedir. Tlipras yonetimi,
rafineri marji tahminlerini yukari yonli revize etmistir. Akdeniz rafineri marji beklentisi 0,75 $/varil artisla
4,75-5,25 $/varil seviyesine, Tupras net rafineri marji beklentisiise 1,25 S/varil artis ile 7,0-7,5 $/varil araligina
¢ikariimistir. 2017 yilinda Tlpras toplam kapasite kullanim oraninin %100 seviyelerinde gerceklesmesi ve 29,2
milyon ton Uriin Uretilmesi hedeflenmektedir.

Turkiye LPG sektorinde, yilin ilk bes ayinda toplam LPG satis hacmi senelik bazda %2 daralmistir (tlipgaz:
-%1,5 & otogaz: -%4,3). Bu donemde Aygaz’'in yurt i¢i LPG satis hacmi, Ozellikle otogazda pazar payi
kazanimlari sayesinde %0,2 biyiimistir. Ote yandan, Aygaz ihracat hacmini %18 artirmayi basararak toplam
satis hacminde %8’lik blylime kaydetmistir. Hacim artisi ve yikselen LPG fiyatlarinin etkisiyle Aygaz'in
konsolide cirosu yillik bazda %29 biiylyerek 4 milyar TL seviyesine ulagmistr.

OTOMOTIV:

2017 yihnin ilk yarisinda, Tirkiye otomotiv satislari gegen yilin ayni donemine gore %9 daralarak 411 bin adet
seviyesinde gerceklesmistir. Segment bazinda bakildiginda, binek arag satislari %10 daralirken; hafif ticari
arac satislart %5, agir ticari arag satislari %22 gerilemistir. ihracat hacmi ise, Avrupa otomotiv pazarindaki
blylime ve piyasaya sunulan yeni modeller ile kazanilan pazar paylari sayesinde %28,5 artmistir. Tlrkiye’de
toplam otomotiv Uretimi ise, yilin ilk yarisinda gli¢lli ihracat performansinin sayesinde %20 yiikselerek yeni
bir rekora imza atmis ve 869 bin adede ulasmistir.

Toplam satis hacmi, 6zellikle giiglli seyreden ihracat nedeniyle, 2017 yilinin ilk yarisinda Ford Otosan’da %5,5
ve Tofas’'da %10 oraninda biliylimistiir. Tofas, yurt ici sektor satislarinin daraldigi bu donemde, Fiat Egea
binek arag satislari sayesinde yurt ici satis hacmini gecen seneye paralel tutmayi basarmistir.

Bu donemde otomotiv sirketlerimiz, yiikselen hammadde ve ithalat maliyetleri ve yurt ici satis adetlerindeki
azalmaya ragmen giicli karlilik géstermistir. Ford Otosan, ihracat adetlerindeki yiikselis, ylksek kapasite
kullanim orani, avantajli yurtici satis karmasi ve karliliga odakl fiyatlama stratejisi sayesinde, FAVOK tutari
senelik bazda %27 artarak 944 milyon TL’ye ulasmistir. Ayrica Ford Otosan, yliksek ihracat talebi sebebiyle,
toplam Uretim kapasitesini 2018 Eylil sonuna kadar 40 bin adet artirarak 455 bin adete ¢ikarmayi planladigini
duyurmustur. Tofas ise, yilin ilk yarisinda gii¢lii fiyatlama stratejisi ve artan hacimler sayesinde FAVOK tutarini
%43 arttirarak 895 milyon TL seviyesine tasimistir.

Ford Otosan, 2017 satis hacmi beklentilerini glcli ihracat talebi paralelinde toplamda 15 bin adet yukari
¢ikararak 400-420 bin adet araligina revize etmistir (senelik toplam satis hacmi artisi: %10, ihracat artisi: %15).
Tofas ise, ihracat hacminde yaklasik %13 bliyiime ile toplam satis hacminde yaklasik %11 artis beklemektedir.
Tlrkiye otomotiv pazariigin ise, sirketlerimiz %5-8 civarinda bir daralma 6ngérmektedir.

Traktor pazarinin lider sirketi olan TlrkTraktor’iin toplam satis adetleri 2017 yilinin ilk yarisinda gecen seneye
paralel gerceklesmistir. i¢ pazar satislari %5 artarken; ihracat adetleri senelik bazda %12 daralmistir. Yilin ilk
yarisinda FAVOK marji, artan hammadde maliyetleri ile limitli fiyat artislarinin etkisi ile gerilemis; FAVOK
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senelik bazda %12 distsle 233 milyon TL olmustur. Diger taraftan, bu strateji pazar payl kazanimlarina yol
agmigtir.

DAYANIKLI TUKETIM:

Toptan satislari izleyen Tirkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi verilerine gore, 2017 yilinin ilk yarisinda
Turkiye beyaz esya pazari alti ana Urin grubunda senelik bazda %27 oraninda blylmustdr. (ilk ceyrek: +%36;
ikinci ceyrek: +%20) Bu bliyiimede, hiikiimetin Subat ayinda beyaz esyada 6zel tiiketim vergisini gecici olarak
%6,7'den sifira indirmesi etkili olmus; talep bir miktar 6ne cekilmistir. Beyaz esya ihracati ise, Ocak-Haziran
doneminde %2 artarak 9,4 milyon adede ulasmistir. Béylece toplam liretim gecen seneye kiyasla %9 oraninda
artisla 14 milyon adet ile rekor seviyede gerceklesmistir.

Yihin ilk yarisinda Argelik, cirosunu %29 arttirarak 9,7 milyar TL seviyesine tasimistir. Bu donemde Tiirkiye’den
elde edilen gelirler, giigli satis adetleri sayesinde %26 artmistir. Diger taraftan, uluslararasi gelirler %32
seviyesinde yilkselmis; bliyime bilylk Olgide kur etkisinden ve Pakistan’daki Dawlance sirketinin
konsolidasyonundan kaynaklanmigstir. Turkiye'nin Argelik’in toplam konsolide satislari igerisindeki payr %41
diizeyinde gerceklesmistir. Bati Avrupa’nin payi ise, Pakistan yatirimi ve diger pazarlardaki rélatif daha hizli
bliyiime sonucunda gecen seneki %31 seviyesinden %28 seviyesine gerilemis; Pakistan’in cirodaki payi %5
seviyesinde gerceklesmistir.

2017 yihinin Ocak-Haziran doneminde Argelik’in briit kdr mariji; yiikselen hammadde fiyatlari ve dolarin basta
GBP olmak Uzere bircok para birimine karsi gliclenmesi sonucunda, tiketici elektronigi marjlarindaki
daralmanin da etkisiyle 2,7 puan gerilemis ve %31,3 seviyesinde gergeklesmistir. Diger taraftan faaliyet
giderlerinin ciroya orani, 6lgek ekonomisi sayesinde 2 puan iyilesme gdstermistir. Turquality markalasma
destegi ise gecen seneye kiyasla diisiis gdstermistir. Tim bu gelismelerin sonucunda FAVOK marji %10,1
seviyesinde gerceklesmis; FAVOK tutari %14 artarak 981 milyon TL’ye ulagmistir.

Arcelik yonetimi, 2017 yili yurt igi beyaz esya satislarindaki artis beklentisini yilin ilk yarisinda gerceklesen
glcli ic talep sonucunda %5 seviyesinden %10 seviyesine ¢ikarmistir. TL bazinda ciro blylimesi beklentisi
%25 seviyesine yiikseltilirken; 2017 FAVOK marji beklentisi %11 seviyesinden %10,5 seviyesine revize
edilmistir.

FINANS:
(BDDK verilerine gore hazirlanmistir)

Bankacilk sektoriinde yilin ilk yarisinda toplam krediler devletin sagladigi Kredi Garanti Fonu destegiyle 2016
yilsonuna kiyasla %10,7 oraninda artarak 1.852 milyar TL'ye ulasmistir. Ayni donemde toplam mevduat tabani
%8,6’lik bir blylimeyle 1.582 milyar TL'ye yikselmistir. Sektorde sene basindan bu yana meydana gelen 3,3
milyar TL takipteki kredi satisi ile desteklenen takipteki krediler orani 15 baz puan disUs ile %3,0 seviyesine
gerilemistir.

Bu dénemde, Yapi Kredi karlilik anlaminda 6nemli dlglide iyilesme gdstermistir. Net kar (2016 yilinin ikinci
ceyregindeki Visa satis gelirleri hari¢ tutuldugunda) 2016 yilinin ayni dénemine gore %41 artis gostererek
1.893 milyon TL'ye ulasirken; maddi 6zkaynak karlihigi 257 baz puan artisla %14,7 olarak gergeklesmistir (Visa
gelirleri dahil edildiginde yilin ilk yarisindaki net kar artisi senelik bazda %22 seviyesindedir).

Yilin ilk yarisinda, Yapi Kredi’'nin toplam gelirleri, net faiz gelirlerindeki ¢ift haneli bliyime sayesinde (2016
yilinin ikinci geyregindeki Visa satis gelirleri harig tutuldugunda) senelik bazda %14 arttirmistir. Diger yandan
toplam giderler, gider yonetimindeki siki disiplin sayesinde %11’lik enflasyona karsin %8 seviyesinde artmistir.
Boylelikle, gider/gelir rasyosu %41 seviyesine gerilemistir.
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Yapi Kredi, sene basindan bu yana %5’lik kredi bliylimesi kaydederken, toplam canli kredi hacmi 186 milyar
Tl'ye ulasmistir. Kredilerdeki bliyiime, Kredi Garanti Fonu’'nun etkili bir sekilde kullaniimasi sayesinde
kurumsal kredi tabanli olarak gerceklesmistir. Ayni donemde mevduat blylmesi %5 olarak gerceklesirken,
toplam mevduat tabani 164 milyar TL'ye ulasmistir. Boylece, Yapi Kredi’'nin Tirk Lirasi tahviller dahil
hesaplanan kredi/mevduat orani %110 seviyesinde korunmustur.

Yap! Kredi, fonlama kaynaklarinin gesitlendirilmesi odagi dogrultusunda Haziran 2017’de 7 yil vadeli 500
milyon ABD Dolari tutarinda ve 3 yil vadeli 500 milyon TL tutarinda olmak Uzere iki Eurobond ihraci
gerceklestirmistir. Diger taraftan Yapi Kredi, ikinci ceyrekte toplam 1,35 milyar ABD Dolari tutarinda
sendikasyon kredisi saglamistir.

Yilin ilk yarisinda Banka’nin sermaye tabani, karlihktaki ivmelenme sayesinde igsel sermaye yaratimi destegi
ile gliclenmistir. Banka’nin solo bazda sermaye yeterlilik rasyosu gectigimiz yil sonuna kiyasla 63 baz puan
iyilesme gostererek %14,8 seviyesinde gerceklesirken; cekirdek sermaye rasyosu da 61 baz puanlik artis ile
%11,2 seviyesine ¢ikmistir.

Takipteki alacaklar orani, yil basina gore 45 baz puan iyilesme gostererek %4,32 seviyesine gerilemistir. Bu
disiste, 826 milyon TL'lik kismi ikinci ceyrekte olmak lizere toplam 1,32 milyar TL tutarinda takipteki alacak
portfoylnin satisi ile yeni takipteki alacak olusumundaki iyilesme egilimi etkili olmustur. Bu déonemde, 6zel
karsilik orani ayni kalarak %76 seviyesinde korunmustur.

Dijitallesme Banka’nin odaklandigi 6énemli alanlardan biri olmaya devam etmis; Banka bircok alanda 6diile
layik gérulmustir. Yapi Kredi diinyanin en saygin yayinlarindan Global Finance tarafindan, ‘Avrupa’nin En
Yenilikci Dijital Bankasi’ ve ‘Tiirkiye’nin En lyi Dijital Bankasi’ 8diilleri basta olmak iizere toplam 5 biiyiik
odil almistir. Ayrica Yapi Kredi “Tlrkiye’nin Dijital Bankasi” olarak, Yapi Kredi Clizdan Gizerinden en yuksek
mobil ddeme islem adedine ulasarak “Visa Mobil Odemeler Basarisi Odiili”nii kazanmistir. Buna ek olarak,
Yapi Kredi Web Sitesi, Yapi Kredi Mobil Sitesi ve Yapi Kredi Mobil, Communicator Awards’ta 5 kategoride 6dl
kazanmustir.

Yapi Kredi yonetimi, 2017 yili beklentilerini korumustur. Banka, Tirkiye bankacilik sektorii kredi biyimesini
%13, mevduat blylmesini ise %14 seviyesinde ongormektedir. Net faiz marjinin senelik bazda hafif
daralmasini tahmin eden yénetim, takipteki krediler oraninda 50 baz puan artis beklemektedir.

Yap! Kredi Bankasi, 2017 yilinda kendisi icin 6zel bankalardaki kredi ve mevduat blyimesine paralel bir
blylme (+%10-12) tahmin etmektedir. Net faiz marjinin sabit kalmasi beklenmektedir. Giderler tarafinda ise,
dijital donldstimin de katkisiyla enflasyonun 2-3 puan altinda bir artis tahmin edilmektedir. Takipteki krediler
oranin sabit kalmasini 6ngdren yonetim, sermaye vyeterlilik rasyosunun da %13 seviyesinin Uzerinde
gerceklesmesini beklemektedir.
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BOLUM 3: KOG TOPLULUGU SIRKETLERi FAALIYETLERINDEKi DIGER ONEMLI
GELISMELER

2017 yilinin ikinci ¢ceyreginde ve takip eden dénemde, Kog¢ Toplulugu Sirketleri'ndeki baslica gelismeler
asagida sunulmaktadir:

KOC HOLDING A.S.:

= Uluslararasi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's Rating Services (S&P) tarafindan Kog Holding ile
ilgili yillik g6zden gecirme calismasi tamamlanmis ve 26 Mayis 2017 tarihi itibariyle KogHolding’in "yatirim
yapilabilir" seviyede olan uzun vadeli kredi notu "BBB-", kisa vadeli kredi notu "A-3", gériinimu "negatif"
olarak teyit edilmistir.

= 1 Haziran 2017 tarihinde, Kocg Ailesi Uyelerinin sahibi oldugu toplam 107 milyon TL nominal degerli Kog
Holding A.S. paylarinin satisinin bedeli nakden ve pesinen 6denmek (izere 1 TL nominal degerli pay icin
15,87 TL satis fiyati Gzerinden gergeklestirildigi kamuya agiklanmistir. S6z konusu islem sonrasinda Kog
Holding A.S. sermayesinde Kog Ailesi ve Kog Ailesi Gyeleri tarafindan sahip olunan sirketlerin dogrudan
payl %64,29 olarak devam etmekte olup, Ko¢ Holding A.S.’nin halka aciklik orani %26,46’ya yikselmistir.

TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.:

* Tipras ve Petrol is Sendikasi arasindaki toplu is s6zlesmesi miizakereleri, 01 Ocak 2017 ve 31 Aralik 2018
tarihleri arasinda gecerli olmak lizere 15 Mayis 2017 tarihinde anlasma ile sonuglanmistir.

= Tupras Yonetim Kurulu, 17 Temmuz 2017 tarihinde, 1 yillik dénem igerisinde Tirkiye disinda yerlesik gergek
ve tuzel kisilere satilmak Uizere, bir veya birden fazla ihra¢ yoluyla gergeklestirilecek, cesitli tertip ve
vadelerde ve ihrag tarihlerindeki piyasa kosullarina gore belirlenecek faiz oranlarina sahip, toplamda 1
milyar ABD Dolari veya muadili yabanci para tutarina kadar tahvil veya benzeri tiirden borglanma araci
ihracina karar vermis ve bu ihrag limiti Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan 4 Agustos 2017 tarihinde
onaylamistir.

= Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, 16 Agustos 2017 tarihinde Tlpras'in uzun vadeli
yabanci para ve yerel para cinsinden notunu "yatirim yapilabilir" seviye olan "BBB-" olarak teyit ettigini ve
"negatif" olan gorinimi "duragan"a yikselttigini agiklamistir.

AYGAZ A.S.:

= Kredi derecelendirme kurulusu Saha Kurumsal Yénetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri (SAHA), 22
Haziran 2017 tarihinde Aygaz A.S.’nin (ulusal) uzun vadeli kredi derecelendirme notunu (TR) "AAA", (ulusal)
kisa vadeli kredi derecelendirme notunu (TR) "Al1+" olarak belirlemis; gorliniimu ise "stabil" olarak teyit
etmistir.

FORD OTOMOTIV SAN. A.S.:

» s ortakliklarimizdan Ford Otosan, gerceklestirilecek yatirim projelerinin finansmanina yénelik calismalar
cercevesinde, Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi (EBRD) ile 25 Nisan 2017 tarihinde 150 milyon Avro
tutarinda yatirim kredisine iliskin s6zlesme imzalamistir. Kredi, g yili 6demesiz yedi yil vadelidir; faiz orani
sair masraflar haric yillik Euribor+%1,95 olarak belirlenmistir.
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Ford Otosan, 2 Agustos 2017 tarihinde, artan ihracat talebini karsilamak tzere Golcik Fabrikasi’'nin 290
bin adet olan liretim kapasitesinin 330 bin adede ¢ikarilmasi karari alindigini duyurmustur. 52 milyon ABD
Dolari yatirimla, 2018 yili Eyliil ayinda tamamlanmasi planlanan kapasite artis calismalari bittiginde Ford
Otosan’in toplam 415 bin adetlik arag tretim kapasitesi 455 bin adede ylikselecektir.

TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI A.$

Ankara Fabrikasi modernizasyon calismalari kapsaminda oniimizdeki 3 yillik dénemde yapilmasi
ongorilen toplam 91 milyon TL tutarindaki yatirim, T.C. Ekonomi Bakanligi Tesvik Uygulama ve Yabanci
Sermaye Genel MidirlGgl onayi ile Yatirim Tesvik Belgesine baglanmistir.

OTOKAR OTOMOTIiV VE SAVUNMA SANAYi A.S.:

Otokar, Savunma Sanayi Miistesarligi (SSM) "Milli imkanlarla Modern Tank Uretim Projesi" (Altay Projesi)
ile ilgili olarak en son 29 Agustos 2016 tarihinde, SSM'ye BAFO (Best AndFinal Offer/En lyi ve En Son Teklif)
sunuldugunu aciklamisti. SSM’den, Otokar’a 09 Haziran 2017 tarihinde teblig edilen yazida teklifin idari,
mali ve teknik tim yonleri ile degerlendirildigi ancak fiyat basta olmak lizere s6zlesme sartlarinda anlasma
saglanamamasi nedeniyle teklifin uygun bulunmayarak, ihtiyacin ihale yéntemiyle karsilanmasina karar
verildigi bildirilmistir. Daha sonra Savunma Sanayi Mustesarligi tarafindan, ALTAY seri Uretimi icin ihaleye
cagri dokiimani yayinlanmis olup, Otokar ihaleye davet edilmistir.

ARCELIK A.S.:

S&P, 24 Nisan 2017 tarihinde Argelik’in kredi notunu "BB+" ve goriinimiini "duragan" olarak teyit
etmistir.

Argelik, 23 Mayis 2017 tarihinde gelismekte olan pazarlarda biyilime stratejisine uygun olarak, %100
hissesine sahip oldugu bagl ortakligi Ardutch BV ve ana ortagl Kog Holding ile iliskili taraf niteliginde
olmayan Hindistan'da kurulu Tata Group sirketlerinden Voltas ve Tata Investment Corporation sirketleri
arasinda bir ”"Ortaklik S6zlesmesi” imzalandigini duyurmustur. Sézlesme kapsaminda; Hindistan pazarina
yonelik olarak Voltas-Beko markasi ile buzdolabi Gretimi ve satisinin yani sira, camasir makinesi, bulasik
makinesi, kurutucu, mikrodalga ve diger beyaz esya satisi konusunda faaliyette bulunmak tzere, Ardutch
BV'nin %49, Kog Holding’in %1, Voltas’in %49 ve Tata Investment Corporation’in %1 oraninda ortak olacagi
ortak yonetim esaslarina gore yonetilecek bir sirket (Sirket) kurulacagi agiklanmistir. Sirket, Hindistan
Rekabet Kurulu onayinin alinmasi ve sézlesmede yer alan diger on kosullarin yerine getirildigi tarihte
(kapanis tarihi) faaliyetine baslayacaktir. S6zlesmede yer alan 6n kosullarin s6zlesme imza tarihinden
itibaren 6 ay icinde yerine getirilememesi durumunda, taraflarin soézlesmeyi feshetme hakki
bulunmaktadir. Hindistan'da kurulacak olan Sirket’in 100.000 INR (~1.500 ABD Dolar1) baslangi¢ sermayesi
ile kurulmasi; kapanis tarihi sonrasinda sirketin is plani ve nakit akis ihtiyaglari da gbz 6nilinde
bulundurularak, 6ngortlen minimum yatirim bedeli olan 100 milyon ABD dolari tutarinda sermaye artisi
yapilmasi ve artirim dolayisiyla olusacak sermaye borcunun ortaklar tarafindan hisseleri oraninda is
planina goére belirlenecek donemlerde 6denmesi 6ngorilmektedir. Sirketin, kapanis tarihi itibariyle
faaliyetlerine baslamasi hedeflenmektedir.

Fitch Ratings, 22 Haziran 2017 tarihinde Argelik’in "BB+" olan yabanci para ve TL cinsinden uzun vadeli
kredi notlarini ve "AA (tur)" olan uzun vadeli ulusal kredi notunu teyit etmistir. Notlarin gérinimi
"duragandir".
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YAPI VE KREDI BANKASI A.S.:

Yapi Kredi Bankasi, 24 Nisan 2017 tarihinde, perakende kredilerden olusan, tamamen karsilik ayriimisg
olan 308 milyon TL anapara tutarindaki takipteki kredi portfoyiiniin 17,7 milyon TL bedelle Gliven Varlik
Yonetim A.S.ye satisini gergeklestirmistir.

Yapi Kredi Bankasi, 4 Mayis 2017 tarihinde, uluslararasi bankalardan 367 glin ve 2 yil 1 giin vadeli iki ayr
dilimden olusan toplam 306 milyon ABD Dolari ve 956,5 milyon Avro tutarinda olmak lizere toplam 1
milyar 350 milyon ABD Dolari degerinde sendikasyon kredisi saglamistir. Kredi sozlesmesi, 19 (ilkeden 48
bankanin katilimi ile imzalanmustir.

Yapi Kredi Bankasi, 6 Haziran 2017 tarihinde, 3 yillik 500 milyon TL degerinde Eurobond islemini basariyla
tamamlamis, ihrag 9 Haziran 2017'de gerceklesmistir. islemin kupon orani ve getirisi sirasiyla yillik
%13,125 ve %13,25 olarak belirlenmistir.

Yapi Kredi Bankasi, 14 Haziran 2017 tarihinde, 7 yillik 500 milyon ABD Dolari tutarinda Eurobond islemini
basariyla tamamlamis; ihrag 21 Haziran 2017 tarihinde gerceklesmistir. islem, mid-swap +394,3 baz puan
maliyetle gerceklesmistir. Kupon ve nihai getiri yillik %5,85 olarak belirlenmistir.

Yapi Kredi Yonetim Kurulu, 22 Haziran 2017 tarihinde, toplam 518 milyon TL anapara tutarinda ve
tamamen karsilik ayrilmis olan takipteki alacak portféyldnid 27 milyon TL karsihginda bir dizi varhk
yonetimi sirketine satma karari almistir.

TAT GIDA SANAYi A.S.:

Kredi derecelendirme kurulusu SAHA, 25 Mayis 2017 tarihinde Tat Gida’nin uzun vadeli ulusal
kredi derecelendirme notunu "AA+", kisa vadeli ulusal kredi derecelendirme notunu "Al1+", gérliniimu
ise "stabil" olarak belirlemistir.

Tat Gida ile Tekgida-is Sendikasi arasinda yiritiilen 01.01.2017-31.12.2018 dénemini kapsayan toplu
is sOzlesmesi gorismeleri, 7 Haziran 2017 tarihinde olumlu sonuglanmistir.

CEKINCE

Bu raporda ileriye déniik bazi gériis ve tahmini rakamlar yer almaktadir. Bunlar Sirket’in veya Sirket’in bagl
ortakliklarinin ya da is ortakliklarinin Yénetimlerinin gelecekteki duruma iliskin su andaki gériislerini
yansitmaktadir ve belli varsayimlari icermektedir. Ancak gergeklesmeler, ileriye déniik gériisleri ve tahmini
rakamlarn olusturan degiskenlerde ve varsayimlardaki gelisim ve gerceklesmelere bagimli olarak farklilik
glsterebilecektir.
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