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ARA DONEM FAALIYET RAPORU UYGUNLUGU HAKKINDA SINIRLI DENETIM RAPORU

Kog Holding Anonim Sirketi Ydnetim Kurulu'na

Kog Holding Anonim Sirketi (*Sirket”), bagh ortakhiklan ve is ortaklanmin (hep bidikte *Grup” olarak
anilacaktir) 30 Haziran 2016 tarhi itibanyla hazidanan ara dénem faaliyet raporunda yer alan
konsolide finansal bilgilerin, simirh denetimden ge¢mis ara ddnem dzet konsolide finansal tablolar ile
tutarh elup elmadi@inin incelemesini yapmakla gdrevilendirilmis bulunuyoruz. Rapor konusu ara ddnem
Faaliyet Raporu Sirket yonetiminin sorumlulugundadir. Sinirh denetim yapan kurulug olarak Gzerimize
digen sorumiuluk, ara dénem faaliyet raporunda yer alan konsaolide finansal bilgilerin, sinirh
denetimden gegmis ve 16 Adustos 2016 tarihli sinid denetim raporuna konu olan ara dénem Szst
konsolide finansal tablolar ve agiklayiel dipnotiar ile tutarh olup clmadidina iligkin ulagilan sonucun
agiklanmasidir.

Simir denetim, Simirh Badimsiz Denetim Standard) (*SB0ST) 2410 “Ara Ddnem Finansal Bilgilerin,
Igletmenin Yilik Finansal Tablolannin Bagimsiz Denetimini Yirdten Denetgi Tarafindan Simiriy
Bagimsiz Denefimne uygun olarak yiritdimdstdr. Ara dénem finansal kilgilere iliskin sinir denetim,
basta finans ve muhasebe konulanndan sorumlu kisiler olmak dzere ilgili kisilerin sorgulanmasi ve
analitik proseddrler ile diger simir denetim prosedidrierinin uygulanmasmndan olugur. Ara dénem
finansal bilgilerin sinirh denetiminin kapsami; Badimsiz Denetim Standartlanna uygun olarak yapilan
ve amaci finansal tablelar hakkinda bir génlg bildirmek olan bagimsiz denetimin kapsamina kiyasla
dnemli Sigide dardir. Sonug olarak ara dénem finansal bilgilerin simirh denetimi, denetim girketinin, bir
bagimsiz denetimde belirlenebilecek tOm Gnemli hususlara vakif olabilecegine iligkin bir glivence
saflamamaktadir. Bu sebeple, bir bagimsiz denetim gdrisd aciklanmanugtir.

incelemelerimiz sonucunda, iligikteki ara donem faaliyet raporunda yer alan konsolide finansal
bilgilerin simirh denetimden gegmis ara donem dzet konsolide finansal tablolar ile, tim dnemli
yonleriyle, tutarh olmadigina dair herhangi bir hususa rastlanilmamigtr.

Giney Badimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali MOgavirik Anonim Sirketi
A member firn of Emst & Young Global Limited

Kaan Birdal, SMMM
Sorumlu Denetgi

16 Agustos 2016
istanbul, Trkiye

2/13



BOLUM 1: KURUMSAL BILGILER
Yonetim Kurulu ve Yonetim Kurulu Komiteleri

Kog Holding’in (“Sirket”) 5 Nisan 2016 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda, Yonetim Kurulu Gye sayisi
18 olarak belirlenmistir. Sirket’in Yonetim Kurulu Uyeleri asagida yer almaktadir:

Rahmi M. Kog Seref Baskani
Omer M. Kog Baskan

Ali Y. Kog Baskan Vekili
Semahat Arsel Uye

Temel K. Atay Uye

Dr. Biilent Bulgurlu Uye

Caroline Nicole Kog Uye

ipek Kirag Uye

Levent Cakiroglu Uye

Prof. Dr. John H. McArthur Uye

Prof. Dr. Heinrich V. Pierer Uye

Peter Denis Sutherland Uye

Dr. Kwok King Victor Fung Bagimsiz Uye
Muharrem Hilmi Kayhan Bagimsiz Uye
Kutsan Celebican Bagimsiz Uye
Mustafa Kemal Olgag Bagimsiz Uye
Jacques Albert Nasser Bagimsiz Uye
Anne Lauvergeon Bagimsiz Uye

Sirket’in 5 Nisan 2016 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Kurumsal Yonetim
Tebligi'nde yer alan hikiimler cercevesinde komite yapisinin asagidaki sekilde olusturulmasina karar
verilmistir:

Denetimden Sorumiu Kurumsal Yonetim . v e . .. | Aday Gésterme ve Ucret
. - Risk Yonetimi Komitesi o .
Komite Komitesi Komitesi

Muharrem Hilmi

Baskan Kutsan Celebican Kutsan Celebican Kayhan

Muharrem Hilmi Kayhan

Muharrem Hilmi

Uye Kayhan

Dr. Bilent Bulgurlu Temel K. Atay Dr. Biilent Bulgurlu

Uye - Ahmet F. Ashaboglu - -

5 Nisan 2016 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda ayrica, Yiriitme Komitesi’'nin 6 Uyeden olugsmasina,
Komite’nin kendi Uyeleri arasindan bir Baskan ve yeterli sayida Baskan Vekili belirlemesine ve Komite
tyeliklerine Semahat 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 2016 tarihi itibariyle Ko¢ Holding’in ortaklari ve sermaye icerisindeki paylari nominal degerleri
Gzerinden asagida belirtilmektedir:

Hissedar Hisse Tutan (TL) Sermaye Orani (%)
Temel Ticaret ve Yatirim A.S. 1.106.970.208 43,65
Kog Ailesi Uyeleri 594.895.145 23,46
Rahmi M. Ko¢ ve Mahdumlari Maden, insaat, Turizm, 35.385.424 1,40
Ulastirma, Yatirim ve Tic. A.S.

Kog Ailesi Uyeleri ve Kog Ailesi Uyeleri tarafindan 1.737.250.777 68,51
sahip olunan sirketlerin toplam payi

Vehbi Kog Vakfi 184.171.754 7,26
Kog Holding Emekli ve Yardim Sandigi Vakfi 50.451.548 1,99
Diger (Halka Agik) 564.023.971 22,24
Toplam Cikarilmis Sermaye 2.535.898.050 100,00

2015 Yili Kar Pay1 Dagitimi

5 Nisan 2016 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisinda, 2015 yili kazancinin dagitilmasi konusunda alinmis
olan karar asagidadir:

Kog¢ Holding A.S. yonetimi tarafindan hazirlanan ve Gliney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Musavirlik Anonim Sirketi (A member firm of Ernst & Young Global Limited) tarafindan denetlenen, 1 Ocak —
31 Aralik 2015 hesap dénemine iliskin, TFRS/TMS esasina gore hazirlanan finansal tablolarda ana ortakliga
isabet eden net donem karindan, Tirk Ticaret Kanunu’nun 519. maddesi uyarinca hesaplanan
65.452.084,43 TL tutarinda %5 kanuni yedek akge disildiikten sonra, Sermaye Piyasasi dlizenlemelerine
uygun olarak 3.502.140.915,57 TL dagitilabilir kar elde edildigi, bu tutara yil icinde yapilan 1.359.445,00 TL
bagisin eklenmesi ile 3.503.500.360,57 TL birinci temettl matrahi olustugu;

Yasal kayitlara gore hazirlanan mali tablolar esas alindiginda ise net donem karindan Tirk Ticaret
Kanunu’nun 519. maddesi uyarinca 65.452.084,43 TL tutarinda %5 kanuni yedek akge ayrildiktan sonra
1.243.589.604,14 TL dagitilabilir karin olustugu gérilmus olup;

i. Sermaye Piyasasi Mevzuati ile Esas Sozlesme hikimlerine ve Kar Dagitim Politikasi’'na gore kar
dagitiminin;

175.175.018,03 TL Ortaklara birinci temettd,
10.000.000,00 TL Esas Mukavelemizin 19/c maddesine gére Ko¢ Holding Emekli ve Yardim
Sandigi Vakfi’'na,
101.260.380,39 TL Esas Mukavelemizin 19/d maddesine gore intifa senedi sahiplerine,
562.771.314,52 TL Ortaklara ikinci temetti
seklinde gerceklestirilmesi;

ii. Ortaklara 6denecek birinci ve ikinci temettl toplami olan 737.946.332,55 TL tutarindaki temettlnin
tamaminin nakden 6denmesi;
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iii. Ortaklara nakden o6denecek 737.946.332,55 TL temettl, intifa senedi sahiplerine tahsis edilen
101.260.380,39 TL ve Kog¢ Holding Emekli ve Yardim Sandig1 Vakfi'na tahsis edilen 10.000.000,00 TL olmak
Gzere toplam 849.206.712,94 TL nakit 6demelerin tamaminin cari yil yasal karindan karsilanmasi,

iv. Tam mikellef kurumlar ile Tirkiye’de bir isyeri veya daimi temsilci araciligi ile kar pay! elde eden dar
miikellef kurum ortaklarimiza, %29,1 nispetinde ve 1,00 TL nominal degerli pay icin 0,2910 TL brit=net
nakit temetti; diger pay sahiplerimize ise 1,00 TL nominal degerli pay i¢in %29,1 nispetinde 0,2910 TL briit,
%24,735 nispetinde 0,24735 TL net nakit temettli 6denmesi;

v. Cari yil yasal karindan ortaklara 6denen temettli ve intifa senedi sahipleri ile Ko¢ Holding Emekli ve
Yardim Sandigi Vakfi’'na yapilan 6demeden sonra kalan 394.382.891,20 TL'nin fevkalade yedek akge olarak
ayrilmasi;

vi. Odeme tarihinin 12 Nisan 2016 giinii olarak tespit edilmesi;

Genel Kurul tarafindan kabul edilmisgtir.

Nakit temettli 6demeleri 14 Nisan 2016 tarihi itibariyle tamamlanmistir.

Esas Sozlesme Degisikligi

5 Nisan 2016 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisinda, Ko¢ Holding A.S. esas s6zlesmesinin “Yonetim Kurulu,
Uyelerin Secimi ve Yonetim Kurulu Kararlari” baslikli 11. ve “Yénetim Kurulu Gérev Bélimi, Temsil ve
Yonetimin Devri” baslikh 12. maddesinin degistirilmesine iliskin esas sozlesme degisiklik tasarilari
onaylanmistir. Esas sozlesme degisikligi 21.04.2016 tarihinde tescil ve 27.04.2016 tarih ve 9063 sayili
Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilmistir. Esas sOzlesmenin glincel haline Sirketimiz kurumsal
internet sitesi www.koc.com.tr adresinden ulasilabilir.
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BOLUM 2: FINANSAL & OPERASYONEL BIiLGILER

2016 yih ilk alti aylik sonuglarina goére Kog¢ Holding’in toplam konsolide satis gelirleri 2015 yilinin ayni
donemine gore %3 azalarak 31.122 milyon TL seviyesinde gercgeklesirken; faaliyet kari %11 artarak 2.755
milyon TL olmustur. 30 Haziran 2016 tarihi itibariyle Ko¢ Holding’in net donem kari gecen yilin ilk yarisina
gore %9 azalarak 2.051 milyon TL, ana ortaklik paylari net dénem kari ise %8 artarak 1.433 milyon TL
olmustur.

Sirketin konsolide 6zet finansal bilgileri asagida yer almaktadir:

Mn €* Mn $* Mn TL Mn TL Degisim
30.Haz.2016 30.Haz.2016 30.Haz.2016 @ 30.Haz.2015 (TL %)

Gelirler 9.558 10.664 31.122 32.129 -3
Brit Kar 1.581 1.764 5.147 4.757 8
Faaliyet Kari 846 944 2.755 2.490 11
Vergi Oncesi Kar 667 744 2.170 1.786 22
Vergi (net) -37 -41 -120 459 -126
Net Donem Kari 630 703 2.051 2.245 -9
Kontrol Glicii Olmayan Paylar 190 212 618 923 -33
ﬁgral Ortaklik Paylari Net Donem 440 491 1433 1322 3
Mn €* Mn $* Mn TL Mn TL Degisim
30.Haz.2016 30.Haz.2016 & 30.Haz.2016 @ 31.Ara.2015 (TL %)
Toplam Varliklar 24.597 27.239 78.818 72.985 8
Toplam Ozkaynaklar 10.535 11.667 33.759 33.676 0
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 7.456 8.257 23.892 23.135 3

* TMS/TFRS’ye uygun hazirlanan konsolide bilangoda gosterilen EUR ve USD tutarlar, TL tutarlar Gzerinden TCMB tarafindan
duyurulan 30 Haziran 2016 tarihindeki 3,2044 TL = 1 EUR ve 2,8936 TL = 1 USD resmi kurlari; konsolide gelir tablosunda gosterilen
EUR ve USD tutarlar ise TCMB tarafindan duyurulan 30 Haziran 2016 tarihinde sona eren alti aylik ara donemdeki glinliik resmi alig
kurlarindan hesaplanan 3,2562 TL =1 EUR ve 2,9185 TL = 1 USD ortalama kurlari kullanilarak hesaplanmistir.

30 Haziran 2016 itibariyle Kog Holding solo net nakit pozisyonu 572 milyon ABD Dolari; solo doviz pozisyonu
ise 45 milyon ABD Dolari olarak gergeklesmistir. Ko¢ Holding solo briit nakit pozisyonu ise 2.076 milyon ABD
Dolari olup; bu tutarin para birimi cinsinden dagilimi yaklasik %75 ABD Dolari, %25 Tiirk Lirasi seklindedir.

Kog Toplulugu 2016 yilinda yatirimlarina devam etmis; Ar-Ge'ye verdigi 6nemi korumustur. 2016 yilinin ilk
yarisinda gerceklesen kombine yatirimlar gegcen senenin ayni donemi ile paralel olarak, 3,1 milyar TL
seviyesindedir.
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EKONOMIK GELISMELER

2016’nin ilk gceyreginin ortalarindan itibaren yiikselen kiiresel risk istahi, Nisan ve Mayis aylarinda da devam
etmis; bu durum gelismekte olan ilkelere yonelen portfoy yatirimlarinda kayda deger bir artisa yol agmistir.
Haziran ortasindaki Fed toplantisina yonelik spekilasyonlar ve en énemlisi 23 Haziran’daki referandumda
Birlesik Kralligin AB’den ayrilmasi yoninde bir sonucun ¢ikmasi global piyasalarda zaman zaman satislara
yol acmis olsa da; disik faiz ve bol likidite kosullarinin daha uzun bir stire varligini strdiirecegi yoniindeki
algy, risk istahinin yeniden gliclenmesine neden olmus ve global piyasalar yilin ikinci ceyregini oldukca iyi bir
noktada tamamlamistir.

Mayis ayina kadar global piyasalardaki olumlu havanin etkisi altinda kalan Tirkiye’de 5 Mayis’'ta Basbakan
Ahmet Davutoglu’'nun gorevi birakacagini agiklamasi, piyasalarda tedirginlige yol agmistir. Ancak, yeni
basbakanin belirlenmesi siirecinin son derece hizli ve purizsiz bir sekilde tamamlanmasi ile yurtici piyasalar
toparlanmis ve Haziran ayinin genelinde yurtdisindaki gelismelere paralel bir seyir izlemistir. Haziran
sonunda artan global risk istahi 15 Temmuz'daki basarisiz darbe girisimine kadar devam etmis ve TL cinsi
varliklarin fiyatlarinda 6nemli artiglar kaydedilmistir.

2016’nin ilk geyreginde yurtici tiiketim talebinde gozlenen kuvvetli artisin destegiyle %4,8 biyliyen Tirkiye
ekonomisi, yilin ikinci ceyreginde de yurtici talep destekli biiylimesini siirdiirmustir. ikinci ceyrekte 6zellikle
Avrupa Birligi'ne yonelik ihracatta gozlenen artis da sanayi Uretimi ve milli gelir biyimesine katki
saglamistir.

2016'nin Subat ve Mart aylarinda baslayan gida fiyatlarindaki disis trendi, Nisan ve Mayis’ta da devam
etmis ve yillik enflasyon bu siirecte 3 puan diiserek Mayis sonunda %6,6’ya inmistir. Haziran’da ise gida
fiyatlarinda kaydedilen sirpriz artis enflasyonu yeniden %7,6’'ya tasimistir. Cekirdek enflasyon
gostergelerinde Subat sonundan itibaren gézlenen sinirl distislere ragmen, Haziran sonu itibariyle ¢cekirdek
enflasyon yillik bazda %8,7 diizeyinde bulunmaktadir. Buna karsin, orta vadeli enflasyon egilimlerinin
hedeflerine yakin oldugunu disiinen Merkez Bankasi, bu donemde finansal istikrar ve para politikasinda
sadelesme odakli bir yaklasimla faiz koridorunun Ust bandinda indirimlere gitmis ve Subat sonunda %10,75
diizeyinde bulunan gecelik bor¢ verme faizini 200 baz puan indirerek Temmuz itibariyle %8,75 olarak
belirlemistir. Bunun neticesinde Merkez Bankas’’ndan saglanan fonlamanin agirhkli maliyeti Subat
ortalarindaki %9,15 seviyesinden, Haziran sonunda %8,21’e, 25 Temmuz'da ise %7,99’a kadar dismustur.

KOC TOPLULUGU SiRKETLERi ve FAALIYET GOSTERDIKLERi SEKTORLERDEKi GELISMELER

ENERIJi:

2016 yilinin ilk yarisinda ham petrol fiyatlari, gecen senenin ayni dénemine gore diisiik seyrine devam
etmistir. 2016 yilina 36,5 ABD Dolari (S)/varil seviyesinden baglayan ham petrol fiyati, ikinci ceyrek
donemini 48,4 S/varil seviyesinden kapamis; 6 ayin ortalamasi 39,7 $/varil olarak gerceklesmistir. (1Y15:
57,9 S/varil)

Bu donemde rafinerilerin yliksek kapasite kullanimi ile global Grin stoklarinin artmasi ve talebin arz artisini
karsilayamamasi sonucunda Akdeniz piyasasi Uriin fiyat rasyolari gerilemis, 6zellikle motorinin marjindaki
disUs oldukga sert olmustur. Yilin ilk yarisinda Akdeniz rafineri marji gegen yilin ayni donemine gére %35
diserek 3,52 S/varil diizeyine inmistir. Ayni dénemde Tipras net rafineri marji da %35 azalarak 4,03 $/varil
seviyesine gerilemistir. Rafineri marjlarindaki gerilemeye ve bakim duruslarina ragmen, Tlpras Tirkiye’deki
ylksek talep ve Fuel Oil Déniisiim Projesi sayesinde kapasite kullanim oranini gegcen sene ayni donemdeki
%94 seviyesinden %101 seviyesine gikarmistir.
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Turkiye’de 2016 yihnin ilk bes ayinda talep oldukc¢a glicli olmustur. Bu donemde benzin tiiketimi senelik
bazda %7 artmis; Tipras Ulke talebinin tamamini karsilamistir. Motorin talebi %9,8 biylmis; Tlpras’in
pazar payl %47 olarak gerceklesmistir. Jet yakiti pazari ise %10 artmis; Tlpras bu pazarinin tamamina
yakinini karsilamistir.

TUpras’in satis tonaji, yine gicli ic talep sayesinde yurt icinde %23,5; toplamda ise %12 blyimustir. Tim
Urlnlerde gectigimiz yilin Gzerinde satis gergeklestirilirken; jet yakiti, motorin ve bitim satislarinda rekor
kinlmustir. Satis miktarindaki bu artisa ragmen, distk petrol fiyatlari nedeniyle Tlpras’in yilin ilk yarisindaki
satis hasilati 2015 yilinin ayni dénemine gére %16,6 azalarak 14,6 milyar TL seviyesine gerilemistir. FAVOK
ise dusen Urin marjlari nedeniyle %29 azalarak 1 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Ana ortakliga ait net
doénem kari ise 409 milyon TL seviyesinde olmustur.

Taprag’in 2016 yili igin Dated Brent hampetrol fiyati tahmini 45-55 $/varil seviyelerinde olup, Akdeniz
rafineri marjinin 3,5-4,0 $/varil seviyesinde olmasi beklenmektedir. Ote yandan her ne kadar Tiipras’in
rekabetgi konumu ve dinamikleri ile Sirketin 2016 yili net rafineri marjinin Akdeniz rafineri marjindan
yukarida olacagi tahmin edilse de, olduk¢a dislik seyreden orta distilat marji ve son donemde zayiflayan
benzin marjlarinin da etkisiyle daha énce 5,5-6,0 $/varil olarak verilen tahmin asagi yénlii 4,5-5,0 S/varil
olarak revize edilmistir.

Tirkiye LPG sektoriinde ise, yilin ilk bes ayinda toplam LPG satislari senelik %3 artmistir. Pazardaki 6nci
konumu devam eden Aygaz’in yurt ici toplam LPG satis tonaji yilin ilk yarisinda sektére paralel %3 biyirken;
konsolide cirosu %3, brut kari %20 artmustir.

OTOMOTIV:

2016 yilinin ilk yarisinda, Tirkiye otomotiv satislari gegen yilin ayni donemine gére %1 daralarak 451 bin
adet seviyesinde gerceklesmistir. Segment bazinda binek arag satislari %3 artarken, hafif ticari arac satislar
%4, agir ticari arag satislar %46 gerilemistir. ihracat ise Avrupa otomotiv pazarindaki biiyiime ve piyasaya
sunulan yeni modeller ile kazanilan pazar paylar sayesinde adetsel olarak %14 seviyesinde artis
gostermistir. Ford Otosan ve Tofas, ihracattaki bliyiimenin lokomotifi olmus; toplam ihracatlarini senelik
bazda sirasiyla %17 ve %53 seviyesinde arttirmistir. Bu donemde Tiirkiye’de toplam otomotiv lretimi %9
artarak 725 bin adede ulasmistir.

2016 yilinin ilk yarisinda o6zellikle gligli seyreden otomotiv ihracat pazarlari, Ko¢ Toplulugu otomotiv
sirketlerinin satiglarini olumlu etkilemis; bu artis i¢c pazar ticari arag satislarindaki daralmayi telafi etmistir.
Ford Otosan’in toplam satis adetleri senelik bazda %8 artarken; Tofas satis adetlerindeki bliyiime yeni binek
aracinin (Egea) katkisiyla %27 seviyesinde gergeklesmistir. Cirodaki artis, Ford Otosan igin %17 seviyesinde
gerceklesirken, Tofas icin %36 seviyesinde olmustur.

Bu dénemde Ford Otosan, kurdaki artisla ylikselen ithalat maliyetleri ve yurt i¢i satis adetlerindeki azalmaya
ragmen giicli karlihk gostermistir. FAVOK tutari; ihracat adetlerindeki yiikselis, artan kapasite kullanim
orani (1Y16: %84; 1Y15: %77), karhliga odakh fiyatlama stratejisi, maliyet azaltici dnlemler ve emtia
fiyatlarinin olumlu etkisi ile senelik bazda %13 artarak 744 milyon TL’ye ulasmistir. Tofas ise FAVOK tutarini
%16,5 arttirarak 627 milyon TL seviyesine tasimistir. Tofas FAVOK marjindaki 1,6 puanlik diisis, gerceklesen
glcli ihracat adetlerinin etkisiyle al-ya da-0de anlasmalarinin marjlar (zerinde azalan etkisinden
kaynaklanmaktadir.

2016 yil igin Ford Otosan, satislarinin ihracat adetlerindeki %3,5 bliyime ile toplamda %1 artmasini
ongoriirken; Tofas ihracat adetlerinde %58 artis beklemektedir.

Turk Traktor’'Gn toplam satis adetleri 2016 yilinin ilk yarisinda %7 seviyesinde blylimustlr. Bliyime, buyik
oranda %7,4 artis ile i¢c pazar satislarindan kaynaklanirken; ihracat adetleri senelik bazda %4,6 oraninda
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artmistir. Ciro ise yilin ilk yarisinda %22 biiyiiyerek 1,8 milyar TL'ye ulagsmistir. Yilin ilk yarisinda FAVOK mariji
1,7 puan artarak %14,4 olurken; FAVOK senelik bazda %39 biiyiiyerek 263 milyon TLye cikmistir.

DAYANIKLI TUKETiM:

Toptan satislar izleyen Tirkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi verilerine gore, 2016 yilinin ilk yarisinda
Turkiye beyaz esya pazari alti ana Urin grubunda senelik bazda %6 oraninda blylUmdistiir. Beyaz esya
ihracati ise, Ocak-Haziran doneminde Avrupa’daki gicli talep ile senelik bazda %10 artmis ve 9,2 milyon
adede ulasmistir. Boylece toplam lretim gecen seneye kiyasla %8 oraninda ylikselmistir.

Yilin ilk yarisinda Arcelik, cirosunu %20 arttirarak 7,5 milyar TL seviyesine tasimistir. Bu donemde
Turkiye’den elde edilen gelirler, glcli satis adetleri ve fiyat zamlari sonucunda %20 artmistir. Uluslararasi
gelirler ise %21 seviyesinde yiikselmis; bu biiyiimenin yarisi kur etkisinden kaynaklanmistir. ihracat
adetlerindeki artis, Avrupa beyaz esya pazarindaki biylime ve Argelik’in buradaki pazar payl kazanimlari
sayesinde gerceklesmis; Beko, Bati Avrupa pazarinda adetsel bazda ikinci sirada yer almaya devam etmistir.
Yurt ici ve yurt disi satislarinin benzer seviyede bliyiimesi sonucunda Turkiye’nin Argelik’in toplam konsolide
satislari igerisindeki payl gecen seneyle ayni diizeyde %42.5 seviyesinde kalmistir. Bati Avrupa’nin payi da
yine %31 seviyesinde muhafaza edilmistir.

2016 yihnin ilk yarisinda Argelik’in brit kar marji; disik hammadde ve panel fiyatlari, sabit EUR/USD
paritesi, glicli talep ve yapilan fiyat diizenlemeleri sayesinde iyilesmis; toplamda senelik bazda 3,6 puan
artisla %34 seviyesine ¢ikmigtir. Diger taraftan faaliyet giderlerinin ciroya orani hem yeni hem de mevcut
pazarlar i¢in yapilan pazarlama ve dagitim harcamalari dolayisiyla artis gostermistir. Tium bu gelismelerin
sonucunda FAVOK marji senelik bazda 1,2 puan artarak %11,5 seviyesine ¢ikmis; FAVOK %35 artarak 862
milyon TL'ye ulasmigstir. Ayrica, Argelik’in Kog¢ Finansal Hizmetler A.S.'deki %3,98 oranindaki hissesini Kog
Holding'e satmasi net karini olumlu etkilemistir.

Arcelik yonetimi, 2016 yili yurt ici beyaz esya satislarindaki artis beklentisini %3-5 seviyesinde, uluslararasi
adetsel satis blylime beklentisini ise %2 seviyesinde korumustur. TL bazinda ciro blylmesi beklentisi %10
seviyesinden %13’e cikaran Arcelik, 2016 FAVOK marji beklentisini %11 seviyesinde muhafaza etmistir.

FINANS:

Bankacilik sektoriinde toplam krediler gectigimiz yilsonuna kiyasla %5 oraninda artarak 1.503 milyar TL'ye
ulagsmistir. Ayni dénemde toplam mevduat tabani %6 seviyesinde bir biylime ile 1.316 milyar Tl'ye
yukselmistir. Bunun sonucunda, sektériin mevduat ve Tirk Lirasi tahviller dahil hesaplanan kredi/mevduat
orani 35 baz puan azalarak %110’a gerilemistir. 2016’nin ilk yarisinda yasanan piyasa kosullari sebebiyle
aktif kalitesinde hafif bir bozulma goézlemlenirken; sektoriin 1,6 milyar TL takipteki krediler satisi ile
desteklenen takipteki krediler orani 14 baz puan artarak %3,1 seviyesine ylkselmistir.

Yapi Kredi, yilin ilk yarisinda karhlik anlaminda basarili bir performans sergilemeye devam etmis; sermaye,
likidite ve pazar payl konumlarini korumustur. Yapi Kredi’'nin BDDK konsolide net kari, gecen yilin ayni
doénemine kiyasla %62’lik artisla 1.552 milyon TL olurken, ortalama maddi 6zkaynak karliligi 433 baz puan
artarak %14,0 seviyesinde gerceklesmistir.

Yapi Kredi'nin toplam gelirleri ticret ve komisyon gelirlerindeki %16’lk biyliime ve ikinci ¢eyrekte kredi-
mevduat marjindaki iyilesme sayesinde gectigimiz yila gore %20’lik bir bliylime gostermistir. Dislk swap
maliyeti ve vergi 6ncesi 235 milyon TL'lik Visa hisse satis geliri sayesinde diger gelirler de karlliga pozitif
katki saglamistir. Gider yonetimindeki siki disiplin, enflasyona ve beklentilere paralel %7’lik gider biylimesi

ile kendini gbstermistir. Boylelikle, gelir/gider orani 5 puan diiserek %43’e ulasmistir.
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Yiln ilk yarisinda Yapi Kredi, kredilerde sektdre paralel %6’lik blylime gdstererek %10,4 olan pazar payini
korumustur. Kredilerdeki bliylime icerisinde bireysel ihtiyac kredileri ve yabanci para sirket kredilerindeki
blylime 6n plana ¢ikmistir. Kredi kartlarindaki liderlik konumu, %21,5’lik kredi karti alacak bakiyesi pazar
payiyla stirdirilmastir. Ayni dénemde toplam mevduat hacmi kredi bliyiimesine paralel %6’lik bir blylime
kaydederken; vadesiz mevduatlarda sektordeki %8’lik blylimenin Uzerinde %13’lik bir blylime
gozlemlenmistir. Fonlama tarafinda ise Banka, Mayis ayinda vadesi gelen sendikasyon kredisini %101
oraninda basarih bir sekilde yenileyerek, 381 milyon Dolar ve 959 milyon Euro finansman saglamistir.

Banka sermaye tabani; glicli karlilik, etkili sermaye kullanimi ve Mart ayinda ihra¢ edilen 500 milyon Dolar
tutarinda sermaye benzeri kredinin katkilariyla giiglendirilmistir. 2015 yil sonuna kiyasla, sermaye yeterlilik
rasyosu 65 baz puan artisla %13,6, cekirdek sermaye yeterlilik rasyosu 37 baz puan artisla %10,3 seviyesine
yukselmistir.

Takipteki krediler orani, tahsilat tarafinda gozlemlenen hafif baskinin da etkisiyle %4,3 olarak
gerceklesmistir. Ozel karsilik orani %76 seviyesinde sabit kalmistir. 2015 ayni déneminde %1,45 olan
tahsilatlardan arindiriimis risk maliyeti ise yilin ilk yarisi itibariyle %1,36’ya gerilemistir.

Gegtigimiz iki yilda dagitim agini giiclendirmek icin dnemli yatirimlar yapan Yapi Kredi, bu sene dijital
bankaciiga odaklanmaya devam etmistir. Mobil basta olmak tzere dijital kanallar ile misteri tabanini
genisletmeyi sirdlirmistur.

Yapi Kredi yonetimi, 2016 yili bankacilik sektorii kredi blylmesini %13, mevduat blylimesini ise %11
seviyesinde o6ngdrmektedir. Net faiz marjinin 2015 yil sonuna gore sabit kalmasini bekleyen yonetim,
takipteki krediler oranindaki artisi 40 baz puan tahmin etmektedir.

Yapi Kredi Bankasi, 2016 yilinda kendisi icin sektor biylimesine paralel kredi ve mevduat bliyimesi tahmin
etmektedir. Net faiz marjinin sabit kalmasi beklenmektedir. Giderler tarafinda ise, fiziksel yatirrmlarin biiytk
boliminln tamamlanmasi sayesinde enflasyona paralel bir bllylime tahmin edilmektedir. Takipteki krediler
oraninda hafif artis bekleyen yonetim, kredi riski maliyetinde 6zellikle yasal diizenlemeler nedeniyle azalma
beklemektedir.

BOLUM 3: KOC TOPLULUGU SIiRKETLERi FAALIYETLERINDEKi DIGER ONEMLI
GELISMELER

2016 yilinin ikinci ¢ceyregi ve takip eden donemde, Kog¢ Toplulugu Sirketleri’'ndeki baslica gelismeler asagida
sunulmaktadir:

KOC HOLDING A.S.:

= Ko¢ Holding, misterek yonetime tabi ortakliklarindan Ko¢ Finansal Hizmetler A.S.nin (KFS)
sermayesinde Vehbi Kog¢ Vakfi’'nin sahip oldugu KFS sermayesinin %0,69 una denk gelen paylar ile Argelik
A.S.’nin sahip oldugu KFS sermayesinin %3,98 ine denk gelen paylar olmak iizere toplam 140.663.158,60
TL nominal degerli paylari toplam 655.123.674 TL bedel karsihiginda, nakden ve pesin olarak satin
almistir. 30 Haziran 2016 tarihi itibari ile hisse devir islemleri tamamlanmistir.

= Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's Rating Services (S&P) tarafindan, Kog
Holding ile ilgili olarak yapilan gdzden gecirme calismasi sonrasinda, 24 Mayis 2016 tarihinde Kog
Holding’in uzun vadeli kredi notu "BBB"'ye, kisa vadeli kredi notu "A-2"'ye yikseltilmis, gérinimi ise
"duragan" olarak belirlenmistir. Ancak S&P tarafindan, Tirkiye Ulke kredi notunun indirilmesi ve
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gorinimiiniin "negatif" olarak belirlenmesi nedeniyle, Ko¢ Holding’in kredi notlari (izerinde yapilan
inceleme calismasi sonucunda 22 Temmuz 2016 tarihinde Kog¢ Holding’in uzun vadeli kredi notu "BBB-",
kisa vadeli kredi notu "A-3", gorinimu ise "negatif" olarak revize edilmistir. Bu notlar "yatirim
yapilabilir" seviyededir.

Uluslararasi derecelendirme kurulusu Moody's, Tlirkiye tilke kredi notunun olasi bir indirim icin izlemeye
alinmasi nedeniyle, benzer durumdaki diger sirketlerle birlikte Ko¢ Holding’in kredi notunun da izlemeye
aldigini 20 Temmuz 2016 tarihinde kamuya agiklamistir. S6z konusu incelemenin baslatiimis olmasi, Kog
Holding kredi notunun disirilecegi anlamina gelmemekte olup; Moody's tarafindan Ko¢ Holding’in
faaliyetleri ve finansal yapisi da dikkate alinarak bir degerlendirme yapilacaktir.

Temel Ticaret ve Yatirm A.S. tarafindan, 26 Mayis 2016 tarihinde Ko¢ Holding A.S.nin dolasimda
olmayan paylari ile ilgili olarak Kog Ailesi Uyelerinden toplam 26.986.000 TL nominal degerli (%1,06)
hisse alim islemi gergeklestirildigi kamuya agiklanmistir. Bu islemle birlikte 26 Mayis 2016 tarihi itibariyle
Kog Holding A.S. sermayesindeki Temel Ticaret ve Yatirrm A.S.’ye ait paylar 1.106.970.208 TL nominal
degerli (%43,65) olmustur.

2011 ve 2012 maliyillari ile ilgili olarak Ko¢ Holding nezdinde yurutiilen vergi incelemesi sonucunda,
vergi inceleme elemanlari tarafindan elestiri konusu yapilan hususlara iliskin olarak dizenlenen vergi
inceleme raporlari ile 22 Agustos 2016 tarihi icin tarhiyat 6ncesi uzlasma daveti Ko¢ Holding’e teblig
edilmistir. Teblig edilen raporlardan anlasildigl kadariyla; 2011 ve 2012 hesap donemleri igin 37 milyon
TL vergi asli, 42 milyon TL vergi ziyal cezasi olmak lzere toplam 79 milyon TL talep edilmis olup, talep
edilen vergi ash Uzerinden ayrica gecikme faizide hesaplanacagl belirtilmistir. Vergi
inceleme raporlarinda, istirak satisindan kaynaklanan zararlar basta olmak izere muhtelif uygulamalar
elestiri konusu yapilmistir. Ko¢ Holding, s6z konusu vergi inceleme raporlari dayanak gosterilerek
yapilacak olasi tarhiyat ve cezalara karsi, mevcut diizenlemelerdeki ve halen TBMM'de yasalasma
surecinde bulunan Kanun Tasarisi'nin yasalagsmasi ile saglanabilecek olan uzlasma dahil butiin
yasal haklarini kullanacagini kamuya agiklamistir.

AYGAZ A.S.:

Tirkiye'de Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) Kurumsal Yénetim ilkelerine uygun olarak derecelendirme
yapmak uzere faaliyet izni bulunan SAHA Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S.
(SAHA), Aygaz’in Kurumsal Yénetim Derecelendirme notunu 01 Temmuz 2016 tarihi itibariyla 9,36 olarak
teyit etmistir.

SAHA, Aygaz’in ulusal uzun vadeli kredi derecelendirme notunu "AAA", ulusal kisa vadeli kredi
derecelendirme notunu "Al1+" olarak derecelendirmis, gériinimi ise "stabil" olarak belirlemistir.

TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.:

Moody's, Tirkiye Ulke kredi notunun olasi bir indirim icin izlemeye alinmasi nedeniyle Tirkiye'de
degerlendirdigi diger sirketlerle beraber Tlpras'in  kredi notunun daizlemeye alindigi kamuya
actklamustir. S6z konusu incelemeler sonucunda Tirkiye'nin kredi notunun indirilmesi Tlpras'in kredi
notunun da disirilecegi anlamina gelmemekte olup; Moody's tarafindan Tlpras’'in faaliyetleri ve
finansal yapisi da dikkate alinarak bir degerlendirme yapilacaktir.
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FORD OTOMOTIV SAN. A.S.:

Ford Otosan’in 18 Temmuz 2016 tarihinde yapilan Yénetim Kurulu toplantisinda Ust diizey yonetici

atamalarina iliskin asagidaki kararlar alinmistir:

- Genel Mudir Basyardimcisi gorevini ylriten Sayin William Richard Periam, Ford Avrupa
organizasyonunda yeni bir goreve atanmasi nedeniyle 1 Agustos 2016 tarihi itibariyle Ford
Otosan’dan ayrilacaktir.

- Sayin Lisa Katharine King, 1 Agustos 2016 tarihinden itibaren gecerli olmak lzere, Sayin William
Richard Periam’in yerine Genel Mudiir Basyardimcisi olarak atanmistir.

OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYi A.S.:

Otokar, i¢ Guvenlik Kuvvetleri'nin ihtiyaci olan 4x4 Taktik Tekerlekli Zirhli Araclar ile bu araglarin yedek
parca ve egitimini kapsayan 106 milyon Euro tutarinda bir siparisi 21 Haziran 2016 tarihinde
kesinlestirmistir. S6z konusu siparis ile ilgili teslimatlara yilsonunda baslayarak, 2017 yil ilk ¢ceyreginde
tamamlanmasini planladigini agiklamistir.

ARCELIK A.S.

Kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings, 3 Haziran 2016 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 goriiniim ise "duragan" olmustur. Fitch Ratings, Arcelik’inin kidemli teminatsiz tahvil
notunu ise "BB+" olarak teyit etmistir.

Arcelik’in gelismekte olan pazarlarda bliyime stratejisine uygun olarak Pakistan'da Dawlance
markasiyla faaliyette bulunan (lretim ve satis sirketlerinin Argelik binyesine katilmasi amaciyla;
Pakistan'da yerlesik Dawlance Private Ltd. ve United Refrigeration Industries Ltd. sirketlerinin %100'U
ile Dawlance Electronics Private Ltd.sirketinin %100 hissesine sahip British Virgin Islands'da yerlesik
Pan Asia Private Equity Ltd. sirketinin %100'Unin Hollanda'da kurulu bagh ortakhg Ardutch B.V.
tarafindan toplam 258 milyon Dolar nakden ve pesin 6denerek satin alinmasina iliskin olarak 30
Haziran 2016 tarihinde sozlesmeler imzalamistir. Kamuya yapilan agiklamada, hisse devrinin 2016
yilsonuna kadar gerceklesmesi 6ngorildigi agiklanmistir. Alinan sirketler, dogrudan ve bagli
ortakhklari vasitasiyla Pakistan'da Dawlance markasi ile 3 Uretim tesisinde buzdolabi, dondurucu,
¢amasir makinesi, mikrodalga firin ve klima Uretimi, satis ve pazarlamasi faaliyetini yiritmektedir.
Dawlance markasi, Pakistan beyaz esya pazarinin en 6nemli oyuncusu olup, buzdolabinda ve
mikrodalgada lider konumundadir. Konsolide bazda bakildiginda, kontroll edinilen sirketlerin 2015 yih
net cirosu 221 milyon Dolar, diizeltilmis FAVOK'(i ise 45 milyon Dolar seviyesindedir.

SAHA, 22 Temmuz 2016 tarihi itibariyle Argelik’in Kurumsal Yonetim Derecelendirme notunu 9,52
olarak gilincellemistir.

S&P, 1 Agustos 2016 tarihinde Arcelik’in kredi notunu "BB+" ve gérinimiini "duragan" olarak teyit
etmistir.

Arcelik’in Romanya'da vyerlesik bagh ortakhg Arctic S.A., Romanya'da 2 milyon kapasiteli
camasir makinasi Uretimi yapacak yeni bir fabrika kurulmasi i¢in tesvik basvurusunu 3 Agustos 2016
tarihinde ilgili Romanya mercilerine teslim etmistir. Yapilan basvuruya istinaden toplam 471 milyon
RON (glncel kur tizerinden yaklasik 105,8 milyon Euro) yatirim tutari Gzerinden 36,1 milyon Euro nakit
tesvik alinmasi 6ngorilmektedir. Tesvik onayinin alinmasina bagh olmak kaydiyla yatirnm projesinin
Ocak 2017'de baslatilarak Eylil 2019'da sonlandirilmasi hedeflenmektedir.
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YAPI VE KREDI BANKASI A.S.:

=  Yapi Kredi, 4 Mayis 2016 tarihinde 1,5 milyar Dolar tutarinda sendikasyon kredisini 15 tlkeden 48
bankanin katilimiyla %101 oraninda yenilemistir.

= 10 Mayis 2016 tarihinde S&P, Tirkiye'nin goériniminld "duragan"a yikseltmesini takiben, Yapi
Kredi’'nin notlarinin goériinimiini de "negatif"ten "duragan"a giincellemistir. Ancak S&P, Tirkiye’'nin
Ulke notunu distrdikten sonra 22 Temmuz 2016 tarihinde Yapi Kredi’nin uzun vadeli yabanci para ve
Turk Lirasi notlarini "BB+"dan "BB"ye, uzun vadeli ulusal notunu "trAA+"dan "trAA-"ye indirmistir.
Banka’nin kisa vadeli yabanci para ve Tirk Lirasi notlarini "B" olarak teyit ederken; kisa vadeli ulusal
notunu “trA-1” olarak teyit etmistir. Banka’nin kredi notu goériinimuni ise “duragan”dan “negatif’e
indirmistir.

= 10 Haziran 2016 tarihinde Fitch Ratings Yapi Kredi'nin ihracci temerrit notlarini, finansal kapasite
notunu ve destek notunu teyit etmistir.

TAT GIDA SANAYI A.S.

=  SAHA, Tat Gida’nin uzun vadeli ulusal kredi derecelendirme notunu "AA+", kisa vadeli ulusal kredi
derecelendirme notunu "A1+", goriinimd ise "stabil" olarak belirlemistir.

MARMARIS ALTINYUNUS TURISTiK TESISLER A.S.

= Marmaris Altinyunus’un 31 Mayis 2016 tarihinde yapilan Olaganiisti Genel Kurul toplantisina katilip
ayrilma hakkina konu Mares Otel'in kira bedelinin degistirilmesi suretiyle kira sézlesmesinin revize
edilmesi islemine olumsuz oy veren ortaklar igin belirlenen ayrilma hakki kullanimina iliskin sire 01
Temmuz 2016 Cuma gini sona ermistir. Bu siregte 256.009 TL nominal degerli pay toplam 2.762.337
TL bedel karsiliginda devralinmistir.

CEKINCE

Bu raporda ileriye déniik bazi goriis ve tahmini rakamlar yer almaktadir. Bunlar Sirket’in veya Sirket’in bagl
ortakliklarinin ya da is ortakliklarinin Yénetimlerinin gelecekteki duruma iliskin su andaki goriislerini
yansitmaktadir ve belli varsayimlari icermektedir. Ancak gerceklesmeler, ileriye déniik gériisleri ve tahmini
rakamlari olusturan degiskenlerde ve varsayimlardaki gelisim ve gerceklesmelere bagimli olarak farkhlik
goOsterebilecektir.
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