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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 lye 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 Olgac 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 hiikiimler gercevesinde komite yapisinin asagidaki sekilde olusturulmasina karar
verilmistir:

Denetimden Sorumiu Kurumsal Yonetim . 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. Biilent Bulgurlu Temel K. Atay Dr. Bilent Bulgurlu

Uye - Ahmet F. Ashaboglu - -

5 Nisan 2016 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda ayrica, Ylritme Komitesi’'nin 6 lyeden olusmasina,
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 Eylil 2016 tarihi itibariyle Ko¢ Holding’in ortaklari
Gzerinden asagida belirtilmektedir:

ve sermaye icerisindeki paylari nominal degerleri

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 Payi 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 doénem karindan, Tirk Ticaret Kanunu’nun 519. maddesi uyarinca hesaplanan
65.452.084,43 TL tutarinda %5 kanuni yedek akge diuslldiikten sonra, Sermaye Piyasasi diizenlemelerine
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 dénem 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 hikUmlerine ve Kar Dagitim Politikasi’'na gbre kar
dagitiminin;

175.175.018,03 TL
10.000.000,00 TL

Ortaklara birinci temettd,
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 gerceklestiriimesi;

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
Gizere 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 edilmistir.

Nakit temettli 6demeleri 14 Nisan 2016 tarihi itibariyle tamamlanmistir.

Esas S6zlesme Degisikligi

5 Nisan 2016 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisinda, Ko¢ Holding A.S. esas s6zlesmesinin “Yénetim Kurulu,
Uyelerin Secimi ve Yonetim Kurulu Kararlar” baslikli 11. ve “Yénetim Kurulu Gérev Bélimi, Temsil ve
Yonetimin Devri” baslkh 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 BILGILER

2016 yih ilk dokuz aylk sonuglarina gére Kog Holding’in toplam konsolide satis gelirleri 2015 yilinin ayni
doénemine gore %3 azalarak 49.758 milyon TL seviyesinde gerceklesirken; faaliyet kari %9 artarak 4.691
milyon TL olmustur. 30 Eylll 2016 tarihi itibariyle Kog¢ Holding’in net dénem kari gecen yilin ilk yarisina gore
%5 azalarak 3.582 milyon TL, ana ortaklik paylari net donem kari ise %9 artarak 2.414 milyon TL olmustur.

Sirketin 6zet konsolide finansal bilgileri asagida yer almaktadir:

Mn €* Mn $* Mn TL Mn TL Degisim
30.Eyl.2016 30.Eyl.2016 30.Eyl.2016 30.Eyl.2015 (TL %)
. 15.211 16.974 49,758 51.276 -3
Gelirler
Briit Kar 2.524 2.816 8.256 7.960 4
. R 1.434 1.600 4.691 4,285 9
Faaliyet Kari
Vergi Oncesi Kar 1.144 1.277 3.743 3.130 20
Vergi (net) -49 -55 -161 644 -125
Net Dénern Kari 1.095 1.222 3.582 3.774 -5
Kontrol Glicii Olmayan Paylar 357 398 1.168 1.559 =25
Ana Ortaklik Paylari Net Donem 738 824 2.414 2.214 9
Kar
Mn €* Mn $* Mn TL Mn TL Degisim
30.Eyl.2016 30.Eyl.2016 30.Eyl.2016 = 31.Ara.2015 (TL %)
Toplam Varliklar 24.976 28.018 83.939 72.985 15
Toplam Ozkaynaklar 10.490 11.768 35.256 33.676 5
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 7.381 8.280 24.805 23.135 7

* TMS/TFRS’ye uygun hazirlanan konsolide bilangoda gosterilen EUR ve USD tutarlar, TL tutarlar tzerinden TCMB tarafindan
duyurulan 30 Eylal 2016 tarihindeki 3,3608 TL = 1 EUR ve 2,9959 TL = 1 USD resmi kurlari; konsolide gelir tablosunda gosterilen EUR
ve USD tutarlar ise TCMB tarafindan duyurulan 30 Eylll 2016 tarihinde sona eren dokuz ayhk ara donemdeki glnlik resmi alig
kurlarindan hesaplanan 3,2711 TL=1 EUR ve 2,9315 TL = 1 USD ortalama kurlari kullanilarak hesaplanmistir.

30 Eylul 2016 itibariyle Ko¢ Holding solo net nakit pozisyonu 571 milyon ABD Dolari; solo déviz pozisyonu
ise 38 milyon ABD Dolari olarak gerceklesmistir. Ko¢ Holding solo briit nakit pozisyonu ise 2.072 milyon ABD
Dolari olup; bu tutarin para birimi cinsinden dagilimi yaklasik %75 ABD Dolari, %25 Tirk Lirasi seklindedir.

Kog Toplulugu 2016 yilinda yatirimlarina devam etmis; Ar-Ge'ye verdigi 6nemi korumustur. 2016 yilinin ilk
dokuz ayinda gergeklesen kombine yatirimlar 4,2 milyar TL seviyesindedir.
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EKONOMIK GELISMELER

Uluslararasi piyasalarda gelismekte olan Glkelere yonelik olumlu algi, 2016’nin Gglincli ¢ceyreginde de biiyik
Olclide devam etmistir. Haziran sonundaki Brexit karari sonrasinda kisa bir sarsinti geciren piyasalar, bu
soku hizla atlattiktan sonra, Temmuz ayina iyi bir baslangi¢c yapmistir. Sonraki donemde ise, Fed ve ECB
kaynakh haber akisi, OPEC'in petrol Uretiminde kisintiya gidilmesi yonindeki prensip anlasmasi, ABD
baskanlik secimleri ve ingiltere’nin AB’den ¢ikis miizakerelerini 2017’nin Mart ayi sonuna kadar
baslatacagina yonelik aciklamalar piyasalarda yanki bulmustur. Tim bu gelismeler sonucunda MSCI
Gelismekte Olan Ulkeler endeksi yilin tiglincii ceyreginde %8,3 yiikselmistir.

Ayni dénemde Tirkiye, 15 Temmuz’'daki darbe girisimi ile sarsilmistir. Darbe girisiminin hemen sonrasinda
S&P derecelendirme kurulusunun Tirkiye'nin kredi notunu bir basamak distrmesi, Moody’s
derecelendirme kurulusunun ise olasi bir not indirimi igin Turkiye'yi gbzden gecirme altina almasi piyasalari
olumsuz etkilemistir. Moody’s, uzun bir gbzden gegirme siirecinin ardindan, Eylil sonunda Turkiye’nin kredi
notunu "yatirim yapilabilir" seviyenin bir basamak altina ¢ekmistir. Ucilincii ceyrek boyunca piyasalarin
gorece sikintili bir seyir izlemesine karsin, darbe girisimi sonrasinda hane halklarinin tepkisi daha olumlu
olmustur. Bunun bir yansimasi olarak tiiketici giiven endeksleri Agustos ve Eylil’de artarken; diger bir
onemli gelisme, yurtici yerlesiklerin bankalardaki déviz mevduatlarinin bir kismini satarak TL'ye gec¢cmesi
olmustur.

Tirkiye ekonomisi 2016’nin ikinci ¢eyreginde %3,1 blylimustir. Boylece yilin ilk yarisindaki biyime orani
%3,9 olmustur. Yilin Ggilinct ¢eyregine iliskin 6ncl veriler, iki uzun bayram tatili nedeniyle galigilan gln
sayisinin azalmasi, turizm sektérindeki zayiflik ve darbe girisimi sonrasinda ekonomik faaliyetlerde zaman
zaman aksamalar olmasi nedenleriyle, biiyiimenin hiz kaybedecegine isaret etmektedir.

Enflasyonun seyrini 2016’nin Uglincli ceyreginde de buyik o6lglide gida fiyatlari belirlemistir. Temmuz
sonunda %8,8’e kadar yulkselen yillik tiiketici fiyatlari enflasyonu, Agustos ve Eyliil'de gida fiyatlarinda
kaydedilen sert dususlerin de etkisiyle, Eyliil sonunda %7,3’e inmistir. Ayni donemde ¢ekirdek enflasyonun
da %8,7’den %7,7'ye gerilemesi, enflasyondaki distsiin daha genele yaygin bir olgu oldugunu
distindirmektedir. Eylal ayindan itibaren TL'deki deger kayiplarinin hiz kazanmasi ve sinirli da olsa petrol
fiyatlarinda gozlenen artislar, enflasyonla ilgili endiselerin devam etmesine neden olsa da, Merkez Bankasi
Uglinci geyrek boyunca da faiz koridorunun st bandindaki indirimlerine devam etmistir. Buna gore, faiz
koridorunun {st bandini olusturan gecelik bor¢ verme faizi Haziran sonundaki %9 seviyesinden Eylil
sonunda %8.25e indirilmistir.

KOC TOPLULUGU SiRKETLERi ve FAALIYET GOSTERDIKLERi SEKTORLERDEKi GELISMELER

ENERIJi:

2016 yilinda ham petrol fiyatlari, gecen senenin ayni donemine goére disiik seyrine devam etmistir. Yila 36,5
ABD Dolarn (S)/varil seviyesinden baglayan ham petrol fiyati, Eylil sonunda 48,1 S/varil seviyesinden
kapanmis; dokuz ayin ortalamasi 41,8 $/varil olarak gerceklesmistir. (9A15: 55,4 S/varil)

Yilhn ilk dokuz ayinda, glicli seyreden benzin talebi nedeniyle rafineriler yiiksek kapasite ile calismislardir.
Ancak motorin ve jet yakiti talebi zayif oldugu icin bu Grlinlerde arz fazlasi olusmustur. Béylece Akdeniz
piyasasi Urin fiyat rasyolari gerilemis, 6zellikle motorinin marjindaki disis oldukga sert olmustur. Ocak-
Eylil déneminde Akdeniz rafineri marji gecen yilin ayni dénemine gore %31 duserek 3,62 $/varil dizeyine
inmistir. Ayni dénemde Tupras net rafineri marji da %33 azalarak 4,60 S/varil seviyesine gerilemistir.
Rafineri marjlarindaki gerilemeye ragmen, Tlpras Turkiye’deki ylksek talep ve Fuel Qil Dénislim Projesi
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sayesinde tam kapasite calismis; kapasite kullanim oranini gegcen senenin ayni donemine goére 4 puan
artarak %103,6 seviyesine ¢ikmistir.

Turkiye’de 2016 yilinin ilk sekiz ayinda talep oldukga glgli olmustur. Bu dénemde benzin tiketimi senelik
bazda %7 artmis; Tupras llke talebinin tamamini karsilamistir. Motorin talebi %8,6 bliyimus; Tlpras
Urettigi motorinin tamamini yurticine satarak pazar payini %48 seviyesine ¢ikarmistir. Jet yakiti pazarindaki
bliyiime ise, uluslararasi ucuslardaki ve turist sayisindaki azalis nedeniyle sinirlh olmus, senelik bazda %4,7
artmigtir. Tipras bu pazarinin tamamina yakinini karsilamistir.

TUpras’'in satis tonaji, yine glcli ic talep sayesinde yurt icinde %15, toplamda ise %8 blylimustir. Tim
Urlinlerde gectigimiz yilin Gzerinde satis gergeklestirilirken; jet yakiti, motorin ve bitim satislarinda rekor
kirilmistir. Satis miktarindaki bu artisa ragmen, disiik petrol fiyatlari nedeniyle Tipras'in yilin ilk dokuz
ayindaki satis hasilati 2015 yilinin ayni donemine gére %14 azalarak 24 milyar TL seviyesine gerilemistir.
FAVOK ise zayif iriin marjlari nedeniyle %6 azalarak 1,78 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir. Ana
ortakliga ait net donem kari ise 990 milyon TL seviyesinde olmustur.

Tlprag’in 2016 yili icin Dated Brent hampetrol fiyati tahmini 45-55 $/varil seviyelerinde olup, Akdeniz
rafineri marjinin 3,5-4,0 $/varil seviyesinde olmasi beklenmektedir. Tipras’in net rafineri marjinin ise,
rekabetci konumu ve dinamikleri nedeniyle Akdeniz rafineri marjindan yukarida olacagl tahmin edilse de,
oldukga distik seyreden orta distilat marji ve ylksek sezon icinde de zayiflayan benzin marjlarinin etkisiyle
ortalama 4,5-5,0 S/varil seviyesinde gerceklesmesi éngdrilmektedir. 2016 yilinda toplam kapasite kullanim
oraninin %100 seviyelerinde gerceklesmesi hedeflenirken; toplam yatirim tutarinin 270 milyon Dolar
civarinda olmasi beklenmektedir.

Tirkiye LPG sektoriinde ise, yilin ilk sekiz ayinda toplam LPG satislari senelik %1 artmistir. Pazardaki 6nci
konumu devam eden Aygaz’in yurt i¢i toplam LPG satis tonaji yilin ilk dokuz ayinda %2 biiyiirken, konsolide
ciro %2, brit kar %20 artmistir.

OTOMOTIV:

2016 yilinin ilk dokuz ayinda, Tirkiye otomotiv satislari gegen yilin ayni donemine gore %6 daralarak 653 bin
adet seviyesinde gerceklesmistir. Ozellikle yilin tiglincii ceyreginde satislar belirsizlik ortamindan olumsuz
etkilenmis ve senelik bazda %15 gerilemistir. TUm bu daralmaya ragmen, 2016 Ocak-Eylil donemi 2015
rekor yilindan sonra otomotiv satislarinin en yliksek gerceklestigi donem olmustur. Segment bazinda, Ocak-
Eylil doneminde binek arag satislari %2 azalirken; hafif ticari arag satislari %9, agir ticari arag satislari %46
gerilemistir. ihracat adetleri ise, Avrupa otomotiv pazarindaki biyiime ve ozellikle Tofas'in piyasaya
sundugu Egea Projesi’'nin yeni modelleri sayesinde %13 yiikselmistir. Ko¢ Toplulugu otomotiv sirketleri,
ihracattaki bliyimenin lokomotifi olmus; toplam ihracat adetleri senelik bazda %25 seviyesinde artmigtir.
Boylece Kog¢ Toplulugu’'nun Tirkiye otomotiv ihracatindaki pazar payl bir 6nceki sene gerceklesen %43
seviyesinden %48 seviyesine yikselmistir. Bu donemde Tirkiye’de toplam otomotiv (retimi ise senelik
bazda %6 artarak 1 milyon adede ulasmis ve yeni bir rekora imza atilmistir.

2016 yilinin ilk dokuz ayinda 6zellikle gliclii seyreden otomotiv ihracat pazarlari, Ko¢ Toplulugu otomotiv
sirketlerinin satislarini olumlu etkilemis; bu artis ic pazardaki daralmayi kismen telafi etmistir. Ford
Otosan’in toplam satis adetleri ihracat adetlerindeki %5’lik artisa ragmen senelik bazda %2 azalirken; Tofas
satis adetlerindeki biylime yeni binek aracinin (Egea) katkisiyla %28 seviyesinde gerceklesmistir. Cirodaki
artis ise, Ford Otosan igin %8 seviyesinde, Tofas i¢in %36 seviyesinde olmustur.

Bu donemde Ford Otosan, kurdaki artisla yikselen ithalat maliyetleri ve gerileyen yurt ici satis adetlerine
ragmen avantajl yurtici satis karmasi, karhliga odakl fiyatlama stratejisi ve maliyet azaltici 6nlemleri
sayesinde karliligini korumus; diger gelir / gider hari¢c FAVOK tutarini senelik bazda %8 arttirmistir. Tofas’in
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FAVOK tutari ise senelik bazda %15 artarken; FAVOK marjindaki 1.9 puanlik diisis, gergeklesen giiclii ihracat
adetlerinin etkisiyle al-ya da-6de anlasmalarinin marjlar tzerinde azalan etkisinden kaynaklanmaktadir.

2016 yili igin Ford Otosan, toplam satis adetlerinin ihracat adetlerindeki %3,3 blylimeye ragmen, gerileyen
yurtici satislari nedeniyle %7 daralmasini dngoérirken; Tofas yurtici satislarinin gegen seneye paralel, ihracat
adetlerinin ise %55 artmasini beklemektedir.

Turk Traktor’'iin toplam satis adetleri 2016 yilinin ilk yarisinda %7 seviyesinde bilylmus ancak yilin Gglincl
ceyregindeki %28’lik daralma sonucunda Ocak-Eyliil dénemini %6 daralma ile kapamistir. Yilin ilk dokuz
ayinda i¢ pazar satislari senelik bazda %4 azalirken, yurtdisi traktor satislari %9 gerilemistir. Ciro, karliliga
odakh fiyatlama stratejisi ile %7 biyiyerek 2,5 milyar TL'ye ulasmistir. Yilin dokuz ayinda FAVOK marji 1,7
puan artarak %14,9 olurken; FAVOK senelik bazda %20 biiyliyerek 374 milyon TL’ye ¢ikmistir.

DAYANIKLI TUKETiM:

Toptan satislari izleyen Tirkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi verilerine gore, 2016 yilinin ilk dokuz ayinda
Tlrkiye beyaz esya pazari alti ana (irlin grubunda gegen seneye oranla %4 oraninda blylimiistiir. Beyaz esya
ihracati ise, Ocak-Eyliil doneminde Avrupa’daki gigll talep ile senelik bazda %8 artmis ve 14 milyon adede
ulasmistir. Boylece toplam liretim senelik bazda %7 oraninda yikselerek yeni bir rekora imza atmistir.

Yilin ilk dokuz ayinda Arcelik, cirosunu %15 arttirarak 11,6 milyar TL seviyesine tasimistir. Bu donemde
Turkiye’den elde edilen gelirler, sektoriin tizerinde bliyliyen satis adetleri ve fiyat iyilestirmeleri sonucunda
%16 artmistir. Uluslararasi gelirler ise %14 seviyesinde yikselmis; bu biylmenin yaklasik yarisi kur
etkisinden kaynaklanmistir. ihracat adetlerindeki artis, Avrupa beyaz esya pazarindaki biiyiime ve Arcelik’in
buradaki pazar payi kazanimlari sayesinde gerceklesmis; Beko, Bati Avrupa pazarinda adetsel bazda ikinci
sirada yer almaya devam etmistir. Yurt ici ve yurt disi satislarinin benzer seviyede blylimesi sonucunda
Turkiye’nin Argelik’in toplam konsolide satislari icerisindeki payl gegen seneye paralel %42 seviyesinde
kalmistir. Bati Avrupa’nin payi %31 seviyesinde gerceklesmistir.

2016 yilinin ilk dokuz ayinda Argelik’in brit kar marji; gugli talep, sabit EUR/USD paritesi ve yilin ilk
yarisindaki diisik seviyede gerceklesen hammadde ve panel fiyatlari ile iyilesmis; toplamda senelik bazda 2
puan artisla %33,8 seviyesine ¢ikmistir. Diger taraftan faaliyet giderlerinin ciroya orani hem yeni hem de
mevcut pazarlar icin yapilan pazarlama ve dagitim harcamalari dolayisiyla artis gostermistir. Tim bu
gelismelerin sonucunda FAVOK marji senelik bazda 1,1 puan artarak %11,6 seviyesine ¢ikmis; FAVOK %27
artarak 1,35 milyar TL’ye ulasmistir. Ayrica, 2016 yilinda Argelik’in Kog Finansal Hizmetler A.S.'deki %3,98
oranindaki hissesini Ko¢ Holding'e satmasi net karini olumlu etkilemistir.

Arcelik yonetimi, 2016 yili yurt ici beyaz esya satislarindaki artis beklentisini %3-5 seviyesinde, uluslararasi
adetsel satis bliyiime beklentisini ise %2 seviyesinde korumustur. TL bazinda ciro blylimesini %12 civarinda
dngoéren Arcelik ydnetimi, 2016 FAVOK marjini %11 seviyesinde tahmin etmektedir.

FINANS:

Bankacilik sektériinde toplam krediler gectigimiz yilsonuna kiyasla %9 oraninda artarak 1.551 milyar TL'ye
ulasmistir. Ayni dénemde toplam mevduat tabani %8 seviyesinde bir blyime ile 1.345 milyar Tl'ye
yukselmistir. Bunun sonucunda, sektoriin mevduat ve Tirk Lirasi tahviller dahil hesaplanan kredi/mevduat
orani %112 seviyesinde goreli olarak korunmustur. Yilin ilk dokuz ayinda aktif kalitesinde zorlu
makroekonomik kosullar nedeniyle bozulma gozlemlenirken; sektérde sene basindan bu yana meydana
gelen 2,3 milyar TL takipteki krediler satisi ile desteklenen takipteki krediler orani 32 baz puan artarak %3,3
seviyesine ylkselmistir.
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Yapi Kredi, yilin ilk dokuz ayinda karliik anlaminda basarili bir performans sergilemeye devam etmis;
sermaye, likidite ve pazar payl konumlarini korumustur. Yapi Kredi’'nin BDDK konsolide net kari, gecen yilin
ayni donemine kiyasla %86’lik artisla 2,36 milyar TL olurken, ortalama maddi 6zkaynak karliligi 540 baz puan
artarak %14,0 seviyesinde gerceklesmistir.

Yapi Kredi’nin toplam gelirleri gectigimiz yilin ayni dénemine gore %23 bliyimustir. Bliylimeye esas katkiyi,
net faiz gelirleri ile licret ve komisyon gelirlerinin glicli performansi ve diisik swap maliyetleri sayesinde
artan temel bankacilik gelirleri saglamistir. Gider yonetimindeki siki disiplin kendini gostermis ve giderler
sadece %8 artmistir. Boylelikle, gelir/gider rasyosu iyilesme gdstererek 6 puan azalmis ve %44 seviyesine
inmistir.

Yilin ilk dokuz ayinda Yapi Kredi, kredilerde 6zel bankalara paralel %6’lik bliyiime kaydederken; toplam kredi
hacmi 161,6 milyar TL'ye ulasmistir. Kredilerdeki biiylime icerisinde, bireysel ihtiyac kredileri ve yabanci
para sirket kredilerindeki bliylime 6n plana ¢ikmistir. Mevduat tarafindaki biylime ise, yine 6zel bankalara
paralel olarak %7 seviyesinde gerceklesirken; toplam mevduat tabani 138,6 milyar TL'ye ulasmistir.
Bankanin odak noktalarindan biri olan vadesiz mevduatlarda ise gectigimiz yillsonuna gore 6zel bankalardaki
%8’lik bliylimenin Gzerinde %12’lik bir blylime gergeklesmistir.

Banka sermaye tabani; glicli karhlik, etkili sermaye kullanimi ve Mart ayinda ihrag edilen sermaye benzeri
kredinin katkilariyla gliclendirilmistir. Konsolide sermaye yeterlilik rasyosu gectigimiz yil sonuna kiyasla 100
baz puan iyilesme gostererek %13,9 seviyesinde gergeklesirken; ¢ekirdek sermaye rasyosu 62 baz puanhk
artis ile %10,6 seviyesine ulagmistir.

Takipteki krediler orani, makroekonomik ortam nedeniyle tahsilatlar lzerinde olusan baski ve takipteki
kredi olusumundan olumsuz etkilenmis; sinirlh kredi blylmesinin yarattigi etkinin de katkisiyla %4,7
seviyesinde gerceklesmistir.

Ozel karsilik orani hafif bir artisla %77 seviyesinde gerceklesirken; tahsilatlardan arindirilmis risk maliyeti
2015 yilsonundaki %1,47 seviyesine kiyasla %1,40 olarak kaydedilmistir.

Yapi Kredi yonetimi, 2016 yili bankacilik sektorli kredi bliylimesini %13 seviyesinden %10-11 seviyesine
revize ederken; mevduat biylimesi tahminini %11 seviyesinde muhafaza etmistir. Sektoérin ortalama net
faiz marjinin 2015 yil sonuna gore sabit kalmasini bekleyen yonetim, takipteki krediler oranindaki artis
beklentisini ise 40 baz puandan 50-60 baz araligina yukari yonli revize etmistir.

Yap! Kredi Bankasi, 2016 yilinda kendisi icin 6zel bankalara paralel kredi ve mevduat biylmesi tahmin
etmektedir. Net faiz marjinin sabit kalmasi beklenirken, lcret ve komisyon gelirlerinde diisik %10’lu
seviyelerde bilylime 6ngoriilmektedir. Giderler tarafinda ise, enflasyona paralel bir blylime tahmin
edilmektedir. Takipteki krediler oraninda sektore paralel bir gelisim bekleyen yonetim, kredi riski
maliyetlerinin sabit kalmasini veya hafif azalmasini beklemektedir.
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BOLUM 3: KOG TOPLULUGU SIRKETLERi FAALIYETLERINDEKI DIGER ONEMLI
GELISMELER

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

KOG HOLDING A.S.:

= Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's Rating Services (S&P) tarafindan, Kog
Holding ile ilgili olarak yapilan gbézden gegirme g¢alismasi sonrasinda, 24 Mayis 2016 tarihinde Kog
Holding’in uzun vadeli kredi notu "BBB" seviyesine, kisa vadeli kredi notu "A-2" seviyesine ylikseltilmis,
gorinimi ise "duragan" olarak belirlenmistir. Ancak S&P tarafindan, Turkiye Ulke kredi notunun
indirilmesi ve gorinimiiniin "negatif" olarak belirlenmesi nedeniyle, Ko¢ Holding’in kredi notlar
Uzerinde yapilan inceleme calismasi sonucunda 22 Temmuz 2016 tarihinde Ko¢ Holding’in uzun vadeli
kredi notu "BBB-", kisa vadeli kredi notu "A-3", gorlinim{ ise "negatif" olarak revize edilmistir. Bu notlar
"yatirim yapilabilir" seviyededir.

=  Uluslararasi derecelendirme kurulusu Moody's, Tirkiye (lke kredi notunun izlemeye alinmasi nedeniyle,
benzer durumdaki diger sirketlerle birlikte Ko¢ Holding’in kredi notunun da izlemeye alindigini 20
Temmuz 2016 tarihinde kamuya agiklamistir. 27 Eylil 2016 tarihinde s6z konusu incelemeler sonucunda,
Kog¢ Holding’in uzun vadeli kredi notu degistirilmeksizin yatirim yapilabilir seviye olan "Baa3" olarak teyit
edilmis, gériiniim ise "duragan" olarak revize edilmistir.

AYGAZ A.S.:

= SAHA Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S. (SAHA), Aygaz’'in Kurumsal
Yonetim Derecelendirme notunu 1 Temmuz 2016 tarihi itibariyla 9,36 olarak teyit etmistir.

=  SAHA, 1 Temmuz 2016 tarihinde Aygaz’in ulusal uzun vadeli kredi derecelendirme notunu "AAA", ulusal
kisa vadeli kredi derecelendirme notunu "Al1+" olarak, gériinim ise "stabil" olarak belirlemistir.

TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.:

=  Fitch Ratings, 26 Agustos 2016 tarihinde Tipras'in uzun vadeli yabanci para cinsinden ve yerel para
cinsinden notunu yatirim yapilabilir seviye olan "BBB-" olarak, ulusal uzun dénem notunu ise "AA+(tur)"
olarak teyit etmis, gérlinimu ise "negatif" olarak revize etmistir.

= Moody's, Tirkiye (lke kredi notunun izlemeye alinmasi nedeniyle Tirkiye'de degerlendirdigi
diger sirketlerle beraber Tlpras'in kredi notunun daizlemeye alindigini 20 Temmuz 2016 tarihinde
actklamisti. S6z konusu incelemeler sonucunda, 27 Eyliil 2016 tarihinde Tlpras’in uzun vadeli kredi notu
degistirilmeksizin "Bal" olarak teyit edilmis, gérinimd ise "duragan" olarak revize edilmistir.

OTOKAR OTOMOTIV VE SAVUNMA SANAYi A.S.:

* Otokar ile Savunma Sanayi Mistesarlig (SSM) arasinda imzalanan "Milli imkanlarla Modern Tank
Uretim Projesi" (Altay Projesi) kapsaminda, 250 adet ana muharebe tanki seri iiretimi ve bunlarin
Entegre Lojistik Destek faaliyetlerine iliskin, Altay Projesi Dénem Il Seri Uretim Projesi icin teklif
dosyasinin SSM'ye sunuldugu 18 Ocak 2016 tarihinde bildirilmisti. Otokar, 29 Agustos 2016 tarihinde
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SSM'ye bu proje icin BAFO (Best And Final Offer/En lyi ve En Son Teklif) sunmustur. SSM, BAFO dosyasi
Gzerinde yapacagi degerlendirme sonrasinda seri iretim streci ile ilgili gértsini olusturacaktir.

Otokar Yonetim Kurulu, 27 Eylul 2016 tarihinde Birlesik Arap Emirlikleri'nde (BAE) kurulu Tawazun
Operations Company LLC ("Tawazun") ile basta BAE olmak Uizere bolge Ulkelerdeki savunma sanayi
faaliyetlerinde isbirliginde bulunmak amaciyla, sermayesinin %100'lUine sahip oldugu bagl ortakligi
Otokar Land Systems Limited LLC/Fze Gnvanli sirketinin ("Otokar LS"), Tawazun'un bagl ortakligi Heavy
Vehicles Industries LIC/Fze ("HVI") Gnvanli sirketi ile birlikte kurmasi 6ngérilen ortak girisim sirketi icin;
Otokar tarafindan gerekli sermaye desteginin yapilmasi suretiyle, ortak girisim sirketinin
sermayesindeki sermaye ylikimlilGginin nakden o6denmek (izere Otokar LS tarafindan taahht
edilmesine ve ortak girisim sirketinin kurulusu ile ilgili islemleri gergeklestirmek ve gerekli s6zlesmeleri
imzalamak Uzere Sirket yonetiminin yetkilendiriimesine karar vermistir.

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.

Tofas’in yeni otomobil projesi Egea model ailesine artan talebi karsilamak maksadiyla, mevcut liretim
tesisinde ikinci bir gévde hatti yatiriminin yapilmasi ve boya biriminde yeni teknolojilerin uygulamaya
alinmasi projeleri Sirket Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmis olup, bu cercevede vyillik Gretim
kapasitesi toplam 400 bin adetten 450 bin adete cikartilacaktir. Fabrikadaki Uretim kapasitesini
belirleyen boya biriminde otomotiv endustrisinde ilk olacak yeni teknoloji kullanimi ve verimlilik
arttirilmasina yonelik ¢alismalarin yanisira, 50 Milyon Euro tutarindaki yatirimla gerceklestirilmesi
planlanan ikinci govde hatti projesi de tamamlandiginda, Egea model ailesinin iretim kapasitesinin
yillik 250 bin adede ulasmasi 6ngoérilmektedir. Bu kapsamda yapilacak yeni yatirimlarin 2017 yilinin ilk
ceyreginde devreye alinmasi ile hedeflenen kapasite artisina ulasiimasi 6ngoérilmektedir.

TURK TRAKTOR VE ZIRAAT MAKINELERI A.S.

SAHA, 12 Agustos 2016 tarihinde TirkTraktor’'iin kurumsal yonetim derecelendirme notunu 9,09’dan
91,49'a ylikseltmistir.

ARGELIK A.S.

SAHA, 22 Temmuz 2016 tarihi itibariyle Argelik’in kurumsal yonetim derecelendirme notunu 9,52
olarak gilincellemistir.

S&P, 1 Agustos 2016 tarihinde Argelik’in kredi notunu "BB+" ve gorliniimiini "duragan" olarak teyit
etmigtir.

Argelik’in Romanya'da vyerlesik baglh ortakhg Arctic S.A., Romanya'da 2 milyon kapasiteli
¢amasir makinasi Uretimi yapacak yeni bir fabrika kurulmasi i¢in tesvik basvurusunu 3 Agustos 2016
tarihinde ilgili Romanya mercilerine teslim etmistir. 31 Agustos 2016 tarihinde Romanya Devleti Maliye
Bakanligi'na bagh Tesvik ve Devlet Yardimlari Dairesi’'nden yapilan duyuruda, 2016 yili tesvik programi
kapsaminda 6n elemeyi gecen yatirim projeleri ilan edilmis, Arctic S.A.'nin camasir makinesi yatirimi
projesinin 6n elemeyi gectigi ve yapilan basvuruya istinaden, projeye gilincel kurla yaklasik 36,2 milyon
Euro tutarinda tesvik ayrilmasinin 6ngorildiigi aciklanmistir. On elemeyi gecen projelere iliskin nihai
onay ve nihai tesvik tutari, Yatirim Tesvik Dairesi tarafindan yapilacak son degerlendirmeyi takiben
verilecek yazili onay ile kesinlesecek olup, yatirima yazili onayi takiben baslanacaktir. Tesvik onayinin
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alinmasina bagh olmak kaydiyla yatirnm projesinin Ocak 2017'de baslatilarak Eylil 2019'da
sonlandiriimasi hedeflenmektedir.

Arcelik Yonetim Kurulu, 11 Ekim 2016 tarihinde daha etkin ve verimli bir yapi kurulmasi amaciyla,
Arcelik A.S.nin Ar-Ge ve Uretim faaliyetleri disindaki yurt i¢i faaliyetlerinin ayri bir tizel kisilik

Uzerinden gergeklestirilebilmesi igin, bilangosunda yer alan "bayi yonetimi", "reklam ve sponsorluk
faaliyetleri", "envanter ve stok yonetimi", "lojistik yonetimi", "garanti hizmetleri yonetimi", "montaj ve
servis hizmetleri" faaliyetlerine ait aktif ve pasif kalemlerin isletme bitiinligliini bozmayacak sekilde
kil halinde kismi boéliinme yolu ile Argelik A.S.’nin %100 bagh ortakhigl olarak yeni kurulacak olan
Argelik Pazarlama A.S. unvanli bir anonim sirkete devrine ve kurulacak yeni sirketin sermayesinin
tamamini temsil eden paylarin Argelik A.S. tarafindan iktisap edilmesine karar vermistir. . Bu kapsamda
kismi bélinme duyuru metninin onayi i¢in Sermaye Piyasasi Kurulu'na basvuru yapilmistir. Ayrica
Argelik’in yurt disinda ihrag edilmis olan tahvillerinin sahiplerinden kismi bolinme igin olumlu goéris

alinmistir.

Arcelik’in %45, Koc¢ Holding’in %5 oraninda pay sahibi oldugu Arcelik-LG Klima Sanayi ve Ticaret A.S.'nin
(Arcelik-LG) yonetimi ve faaliyetlerine iliskin olarak Argelik, Ko¢ Holding ve LG Electronics arasinda 28
Ekim 2016 tarihinde, 31 Aralik 2023 tarihine kadar gecerli olmak tzere yeni bir Ortaklik S6zlesmesi
imzalanmistir. Yeni sozlesme, eskisi ile ayni sekilde, yonetim kontrolliiniin Ko¢ Toplulugu ve LG
Electronics arasinda %50-%50 paylasimi esasina dayanmaktadir. Yeni ortaklik doneminde Argelik-LG,
mevcut durumda Uretilen ev tipi klimalarin yani sira, ticari klima pazarinda beklenen blyiimeye hazirlik
amaciyla ticari klima da Uretecektir. Ayrica Arcelik A.S., Nisan 2017'den itibaren Tirkiye pazarinda, tek
Uniteli hafif ticari klimalar hari¢ tim LG markal ticari Grinlerin Tirkiye'de satis hakkina minhasiran
sahip olacaktir.

Arcelik, Hollanda'da yerlesik ve %100'lne sahip oldugu bagh ortakhg Ardutch B.V.'nin yapacagi 222
milyon Euro tutarindaki sermaye artisinin tamamina nakden katilmaya ve bu tezyitle ilgili islemleri
yapmasi icin sirket yénetimine yetki verilmesine karar vermistir. ilgili 6deme islemi 31 Ekim 2016
tarihinde gergeklestirilmistir.

Pakistan'da Dawlance markasiyla faaliyette bulunan lretim ve satis sirketlerinin satin alinmasina iligkin
tiim 6n kosullar ve s6zlesmelerde belirtilen kapanis sartlari Argelik tarafindan yerine getirilmis ve bu
kapsamda saticilarla, nihai satin alma bedelinin 243,2 milyon ABD Dolari olarak belirlenmesi konusunda
mutabakata varilarak hisse devri tamamlanmistir.

YAPI VE KREDI BANKASI A.S.:

22 Temmuz 2016 tarihinde S&P, Tirkiye’'nin llke notunu diistrdikten sonra Yapi Kredi’nin uzun vadeli
yabanci para ve Turk Lirasi notlarini "BB+" seviyesinden "BB" seviyesine, uzun vadeli ulusal notunu ise
"trAA+"dan "trAA-"ye indirmistir. Banka’nin kisa vadeli yabanci para ve Turk Lirasi notlarini "B" olarak
teyit ederken kisa vadeli ulusal notunu "trA-1" olarak teyit etmistir. Banka’nin kredi notu gériinimin
ise "duragan"dan "negatif"e indirmistir.

27 Eyliil 2016 tarihinde Moody's, 23 Eyliil 2016 tarihinde Turkiye'nin bor¢glanma notunu Baa3'ten Bal'e
indirmesinin ardindan, Tlrkiye'deki 14 finansal kurumun uzun vadeli bor¢lanma ve mevduat notlarini
indirdigini aciklamistir. Bu dogrultuda, Yapi Kredi'nin uzun vadeli yabanci para borgclanma ve Tiirk Lirasi
mevduat notlari, gérinimleri "duragan" olmak Uzere, "Baa3"'ten "Bal"'e indirilmistir. Banka'nin
yabanci para mevduat notu ise "Baa3"ten "Ba2"'ye indirilmistir. Banka'nin temel kredi degerlendirmesi
"bal" seviyesinden "ba2" seviyesine duslrilmuistir. Kisa vadeli Tirk Lirasi ve yabanci para mevduat
notlari ise P-3'ten Not-Prime'a indirilmistir.

12/13



= 4 Ekim 2016 tarihinde Yapi Kredi uluslararasi bankalardan 233,5 milyon ABD Dolari ve 817,25 milyon
Euro olmak lzere 367 giin vadeli iki ayri dilimden olusan sendikasyon kredisi saglamistir. Kredi
sozlesmesi, 14 tlkeden 33 bankanin katilimi ile imzalanirken; kredinin toplam maliyeti, Libor+%1,10 /
Euribor+%1,00 olarak gerceklesmis ve yenileme orani %96 olmustur.

=  Yapi Kredi Bankasi, 21 Ekim 2016 tarihinde cesitli vadelerde 1 Milyar Euro veya muadili yabanci para
veya Tirk Lirasi tutarina kadar ipotek teminatli menkul kiymetin ("iTMK") yurtdisinda ihrag edilmesine
olanak saglayacak iTMK Programini kurmustur.

MARMARIS ALTINYUNUS TURISTIK TESISLER A.S.

*  Marmaris'te bulunan Mares Otel icin Yazici Turizm Marmaris isletmeleri A.S. (Yazici Turizm) ile
imzalanan kira s6zlesmesinin feshedilmesi talebi, Yazici Turizm tarafindan 22 Eylil 2016 tarihinde
bildirilmistir. Bu kapsamda, 17 Ekim 2016 tarihinde Marmaris Altinyunus Yénetim Kurulu, Mares Otel'in
10 yillik siire icin MP Hotel Management Turizm insaat Yatirim A.S.'ye kiralanmasina karar vermistir.
Kira s6zlesmesinde KDV harig yillik kira bedelinin; ilk yil icin 1,85 milyon Dolar, ikinci yil icin 1,95 milyon
Dolar, Ug¢ ve besinci yillar arasinda 2 milyon Dolar, alti ve onuncu yillar arasinda ise 2,25 milyon Dolar
oldugu duyurulmustur. Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlemelerine gére dnemli nitelikte islem tanimina
giren MP Hotel ile Kira Sozlesmesi imzalanmasi islemi 17 Kasim 2016’da yapilacak genel kurulun
onayina sunulacak olup, s6z konusu genel kurul toplantisina katilan ve bu konudaki giindem
maddesine olumsuz oy kullanarak muhalefet serhini toplanti tutanagina isleten pay sahiplerine
paylarini Sirket’e satarak ortakliktan ayrilma hakki taninacaktir.

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 gdriislerini
yansitmaktadir ve belli varsayimlari icermektedir. Ancak gerceklesmeler, ileriye déniik gériisleri ve tahmini
rakamlari olusturan degiskenlerde ve varsayimlardaki gelisim ve gergeklesmelere bagiml olarak farklilik
goOsterebilecektir.
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