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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Kog Holding A.$. Genel Kurulu'na

A. Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi

1. Goriig

Kog Holding A.S. ("Kog Holding" veya "Sirket"), bagli ortakliklari ve is ortakliklarinin (hep birlikte "Grup" olarak anilacaktir) 31 Aralik 2018 tarihli konsolide
bilangosu ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait; konsolide gelir tablosu, konsolide diger kapsamli gelir tablosu, konsolide 6zkaynaklar degisim tablosu ve
konsolide nakit akis tablosu ile Gnemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak tizere, konsolide finansal tablo dipnotlarindan olusan konsolide finansal
tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorustimiize gore ilisikteki konsolide finansal tablolar, Grup'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla konsolide finansal durumunu ve ayni tarihte sona eren hesap
dénemine ait konsolide finansal performansini ve konsolide nakit akislarini, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari'na ("TFRS'lere") uygun olarak tim 6nemli
yonleriyle gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.

2. Goriiglin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu ("KGK") tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlari'nin bir
parcasi olan Bagimsiz Denetim Standartlari'na ("BDS'lere") uygun olarak yiritiilmistir. Bu standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun "
Bagimsiz Denetginin Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar" bslimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK tarafindan
yayimlanan Bagimsiz Denetgiler icin Etik Kurallar ("Etik Kurallar") ile konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere
uygun olarak Grup'tan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine

getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériisimuziin olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak

olusturduguna inaniyoruz.

3. Dikkat Gekilen Husus

Konsolide finansal tablolar ana ortaklik Kog Holding ve bagli ortakliklarinin hesaplarini ve Grup'un paylari nispetinde is ortakliklarinin faaliyet sonuglarini
icermektedir. Kog Ailesi tyeleri Grup'ta sahip olduklar sirketlerdeki oy haklarini veya sadece bu aile Uyeleri tarafindan kontrol edilen sirketlerin Grup'ta sahip
olduklari hisselerin oy haklarini Kog Holding'in oy tercihi dogrultusunda kullanmalari yoluyla Kog Holding'e fiili kontrol etme yetkisi tanimaktadir. 2.4.1 no'lu
dipnotta aciklandigi lizere, Kog Ailesi liyelerinin sahip oldugu hisselerin Grup'un ézkaynaklarindaki paylari, kontrol giicii olmayan paylar olarak gosterilmistir. S6z
konusu husus, tarafimizca verilen goriisii etkilememektedir.

4. Kilit Denetim Konular

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gére cari doneme ait konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en ok 6nem arz eden konulardir. Kilit
denetim konulari, bir bitiin olarak konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetimi cercevesinde ve konsolide finansal tablolara iliskin goriisimuziin
olusturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda ayri bir gériis bildirmiyoruz.



Kilit denetim konulan

Sinirsiz omiirlli maddi olmayan duran varliklara iliskin deger diisikliga
testleri

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla konsolide finansal tablolarda maddi
olmayan duran varliklar hesabinda muhasebelestirilen sirasiyla
3.244.429 bin TL ve 1.195.285 bin TL tutarlarinda serefiye ve marka
bedelleri yer almaktadir. S6z konusu serefiye bedelinin 2.736.463 bin TL
tutarindaki kismi enerji sektorii, geriye kalan serefiye bedelleri ve
markalarin tamami ise dayanikli tiiketim sektori ile iliskilidir. TFRS'ler
geregi, soz konusu sinirsiz émiirli maddi olmayan duran varliklarin yillik
olarak deger disukliigu testlerine tabi tutulmasi gerekmektedir.

Serefiye ve marka bedelleri konsolide finansal tablolar agisindan 6nemli
tutarlardir. Bununla birlikte, yonetim tarafindan gergeklestirilen deger
dustikliigu testleri sirasinda 6nemli tahmin ve varsayimlar kullanilmistir.
Bu varsayimlar serefiye deger distiklugu testi igin faiz vergi amortisman
oncesi kar bliyime beklentisi, uzun vadeli biylime oranlari, nakit

akislarinin bugtine indirgeme oranlari; marka deger diisikligi testleri

icin ise bunlara ilave olarak isim hakkindan kurtulma yénteminde

kullanilan royalti oranlarndir. Kullanilan bu tahmin ve varsayimlar

gelecekte beklenen piyasa kosullarina oldukga duyarlidir. Bu sebepler
dikkate alindiginda sinirsiz émiirlit maddi olmayan duran varliklar deger
dustkligi testleri denetimimiz bakimindan 6nemli bir konudur.

Sinirsiz dmiirli maddi olmayan duran varliklarin élgiilmesine iliskin
muhasebe politikalari ve duyarlilik analizlerini de iceren ilgili
aciklamalar Not 2.4, 14 ve 15'te yer almaktadir.

4. Kilit Denetim Konulari (Devami)

Kilit denetim konulan

Konunun denetimde nasil ele alindigi

Denetimimiz sirasinda, séz konusu serefiye ve markalarin deger diistkligu
testleriile ilgili asagidaki denetim prosediirleri uygulanmistir:

- ilgili nakit yaratan birimlerin yénetim tarafindan dogru belirlendiginden emin
olunmasi,

- Grup yonetimi ile gorismeler yapilarak gelecege yonelik planlarin ve
agiklamalarin makroekonomik veriler gergevesinde degerlendirilmesi,

- Her bir nakit yaratan birim icin hazirlanmis nakit akis tahminlerinin, gegmis
finansal performans sonuglari ile karsilastirilarak makul olup olmadiginin
degerlendirilmesi,

- Degerleme uzmanlarimizi da dahil ederek, hesaplamalarda kullanilan uzun
vadeli biiyiime oranlari, nakit akislarinin bugtine indirgeme oranlari ve royalti
oranlari gibi 6nemli varsayimlarin uygunlugunun ilgili sektorlerde kullanilan
oranlar ile karsilastirilarak degerlendirilmesi,

- indirgenmis nakit akislar hesaplama modelinin kurgusu ve matematiksel
dogrulugunun kontrol edilmesi,

- Kullanilan varsayimlarin piyasa sartlarina duyarliligina iliskin yonetim
analizlerinin kontrol edilmesi,

- Sinirsiz 6mirli maddi olmayan duran varliklar deger diistikligu testleri ve
sonuglarina iliskin konsolide finansal tablo notlarinda yer alan agiklamalarin
incelenmesi ve bu notlarda yer verilen bilgilerin yeterliliginin TFRS'ler agisindan
degerlendirilmesi.

Sinirsiz 6murli maddi olmayan duran varliklarin deger
dustkligl testlerine iliskin gerceklestirdigimiz bu
calismalar neticesinde onemli bir bulgumuz

olmamustir.

Konunun denetimde nasil ele alindigi



Ertelenmis vergi varliklarinin geri kazanilabilirligi

31 Aralik 2018 itibariyla Grup'un konsolide
finansal tablolarinda 4.407.803 bin TL tutarinda
ertelenmis vergi varligi bulunmaktadir. S6z
konusu tutarin 3.383.633 bin TL tutarindaki kismi
Grup'un bagli ortaklig) Tiirkiye Petrol Rafinerileri
A.S. ("Tlpras")'nin konsolide finansal tablolarina
iliskindir.

Tipras'in konsolide finansal tablolarinda yer
alan ertelenmis vergi varliklarinin geri

kazanilabilirligi, gelecek donemlere iliskin

onemli yonetim tahminlerine dayanan ve
vergilendirilebilir kar varsayimlarini da iceren is
modellerine bakilarak degerlendirilmektedir.
Bu tahminlerin, dogasi geregi, gelecek yillarda
gerceklesmesine iliskin belirsizlikler icermesi,
ertelenmis vergi varligina konu olan yatirnm
tesviklerinin igerigi itibariyla uzmanlk

gerektirmesi ve Ko¢ Holding'in konsolide
finansal tablolari agisindan da 6nemli tutarda
olmasindan dolayi ertelenmis vergi varliklarinin
geri kazanilabilirligi denetimimiz bakimindan
onemli bir konudur.

Grup'un ertelenmis vergi varliklarina iliskin muhasebe politikalari ve
ilgili agciklamalar Not 2.4, 17 ve 30'da yer almaktadir.

4. Kilit Denetim Konulari (Devami)

Kilit denetim konulan

Yapi ve Kredi Bankasi A.S. ("YKB") -Kredi ve
alacaklarin deger disikldigi

Grup'un o6zkaynak yontemiyle degerlenen
yatirimlari igerisinde yer alan Kog¢ Finansal
Hizmetler A.S. ("KFS")'nin bagli ortaklig

Denetimimiz sirasinda, s6z konusu ertelenmis vergi varliklari ile ilgili asagidaki
denetim proseddirleri uygulanmistir:

- Ertelenmis vergi varliklarinin hesaplanmasinda dikkate alinan vergilendirilebilir
gecici farklarin ve yatinm tesviklerinin kapsamlarinin anlasilmasina iligskin
Tipras yonetimiyle goriismeler yapilmasi,

- Kurumlar vergisi hesaplamasi ve yatirim tesvik uygulamalarinin, vergi
uzmanlarimizin da dahil edilerek degerlendirilmesi,

- Yatirim tesviklerinin ileriye doniik kullanilabilir olup olmadigini belirleyen is
modelinin ve 6nemli yonetim tahminlerinin asagidaki hususlar da dikkate
alarak incelenmesi;

- ilgili is modelinin matematiksel dogrulugunun kontrol edilmesi,

- Kullanilan satis tonaj ve fiyat varsayimlarinin ge¢cmis yil performanslari ve
bagimsiz veri kaynaklari ile karsilastirilmasi,

- is modelinde yer alan gelecek yillara ait déviz kur tahminlerinin, onayli biitce/
uzun vadeli planlarda kullanilan kur tahminleri ve bagimsiz veri kaynaklari ile
karsilastirilmasi,

- Yatirim tesviklerinin ileriye déntk kullanimina iliskin yapilan duyarlilik
testlerinin kontrol edilmesi,

- Ertelenmis vergi varlik ve ylkiumliliklerine iliskin konsolide finansal tablo
notlarinda yer alan agiklamalarin TFRS'lere uygunlugunun kontrol edilmesi.

Ertelenmis vergi varliklarinin geri kazanilabilirligine iliskin gerceklestirdigimiz bu
calismalar neticesinde dnemli bir bulgumuz olmamustir.

Konunun denetimde nasil ele alindig

Denetimimiz sirasinda, s6z konusu kredi ve alacaklarin deger dusikligu
karsiliklarina iliskin asagidaki denetim prosediirleri uygulanmistir:

- Kredilerin TFRS 9'a uygun olarak asamalara siniflandirilmasina ve beklenen zarar
karsilig hesaplanmasina iliskin olusturulan politika, prosediir ve yonetim ilkeleri
ile siireglerinin anlasilmasi, bu siireglerde yonetim tarafindan gergeklestirilen

kontrollerin tasariminin ve isleyis etkinliginin degerlendirilerek test edilmesi,
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YKB'nin 31 Aralik 2018 tarihli konsolide finansal
tablolarinda, 249.307.749 bin TL tutarinda kredi
ve alacaklar ile bunlara iliskin ayrilan
14.531.568 bin TL tutarinda deger dusiikligi
karsiligi bulunmaktadir. S6z konusu tutarlar,
YKB'nin ve dolayisiyla KFS'nin konsolide
varliklarinin ~ 6nemli  bir  bélimind
olusturmaktadir.

Kredi ve alacaklara iliskin deger dustkligl
karsiliklar, 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren "
TFRS 9 Finansal Araglar Standardi" ("TFRS 9")
hikimlerine uygun olarak ayrilmaya
baslanmistir. Bu ¢ercevede 1 Ocak 2018 tarihi
itibariyla karsilik ayirma yéntemi, TFRS 9'un
uygulanmaya baslanmasi ile beklenen kredi
zararlan yaklasimi uygulanarak degistirilmis
olup  kredilerin  niteliklerine  gore
siniflandirilmalarina iliskin  de o6nemli
degisiklikler getirilmistir. Bu nedenlerle TFRS 9
beklenen zarar karsiliginin hesaplanmasi ve
kredi riskinde 6nemli artisin tespit edilmesi i¢in
isletilmesinde birden fazla sistemden elde
edilen ve daha once finansal raporlama
stirecinde kullanilmayan verilere ihtiya¢ duyan
yeni ve karmasik modeller gelistirilmistir.

YKB'nin kredi ve alacak tutarlari ile deger
distkligt karsiliklar, (1) hesaplamalarin
gecmis kayip tecriibesi, mevcut kosullar, ileriye
yonelik makroekonomik beklentiler gibi biittinii
itibariyla karmasik bilgi ve tahminler iceriyor
olmasi; (2) kredilerin blyikliga; (3) s6z konusu
kredilerin TFRS 9 cercevesinde asamalarina
gore siniflandirilmasi ve beklenen zarar
karsiliginin belirlenmesinde yonetim tarafindan
yapilan tahmin ve varsayimlarin karsilik tutarini
onemli derecede etkileyebilecek olmasi
nedenleriyle bu konsolide finansal tablolarin
denetimi agisindan 6nemli bir konu olarak
belirlenmistir.

Kilit Denetim Konulari (Devami)

Kilit denetim konulan

- Kredilerin asamalarina gére siniflandiriimasi ve karsilik tutarinin dlgiimiine iliskin
YKB'nin uyguladigi metodolojide dikkate alinan hususlarin TFRS 9'a
uygunlugunun kontrol edilmesi,

- YKB yonetimi tarafindan beklenen kredi zarar karsiligi hesaplamalarinda
kullanilan ileriye doniik varsayimlar igin, YKB yonetimi ile goriismeler yapilmasi ve
kamuya agik bilgileri kullanarak bu varsayimlarin degerlendirilmesi,

- Beklenen kredi zarar karsiligi metodolojisinde; dikkate alinan modellerde
kullanilan segmantasyonun, dmiir boyu beklenen temerrit olasiliklari ile temerriit
halinde kayip orani modellerinin ve makroekonomik beklentilerin yansitilmasina
yonelik yaklasimlarin makul olup olmadiginin finansal risk uzmanlarimiz ile
birlikte degerlendirilmesi ve test edilmesi,

- Makul ve desteklenebilir gelecege yonelik tahminlerin (makroekonomik faktorler
de dahil olmak Uzere) yorumlanmasinda kullanilan uzman goérislerinin
degerlendirilmesi,

- Cesitli kredi portfoyleri icin YKB'nin karsiliklarinin belirlenmesinde segilen
modellerin finansal risk uzmanlarimiz ile birlikte drneklem bazinda tekrar
yapilarak kontrol edilmesi,

- Orneklem segilen riskler (izerinden, nakit akislarinda dikkate alinan 6n 6demeler
ve geri 6demeler ile aritmetik hesaplamalarin kontrol edilmesi ve Temerrit Tutar
hesaplamasinin uygunlugunun test edilmesi,

Konunun denetimde nasil ele alindig

- YKB tarafindan beklenen kredi zarar hesaplamasina konu edilen Temerrit
Halinde Kayip hesaplamalarinin kontrol edilmesi, aritmetik hesaplamalarin yani
sira dikkate alinan teminatlarin, tahsilat ve masraflarin test edilmesi,



Grup'un o6zkaynak yontemi ile degerlenen
yatirimlarina iliskin muhasebe politikalar ve
ilgili aciklamalar Not 2.4 ve 7‘de yer almaktadir.

5. Diger Hususlar

- YKB'nin uygulamasi geregi bireysel olarak degerlendirilen kredilere iligkin ayrilan
karsiliklarin makul olup olmadiginin desteklenebilir veriler ile kontrol edilmesi ve
YKB yénetimi ile yapilan gorismeler gercevesinde degerlendirilmesi,

- YKB'nin deger distkligi karsiigini belirlemek icin kullandigl beklenen kredi
zarari modellerinde kullanilan verilerin kaynaklarinin kontrol edilmesi, beklenen
kredi zarar karsiliginin hesaplanmasinda kullanilan verilerin gtivenilirliginin ve veri
tamliginin bilgi ve teknoloji uzmanlarimizca test edilmesi,

- Beklenen kredi zarari karsiliklari hesaplamasinda nihai degerlere ulasilan
hesaplamalarin dogrulugunun kontrol edilmesi,

- Kredilerin kredi riskine gore siniflandirilmasinin makul olup olmadigi, deger
disikligline ugrayip ugramadiginin tespiti ve alacagin deger dusukligu
karsiliginin zamaninda ve uygun olarak tesis edilip edilmedigini saptamak igin
orneklem bazinda segtigimiz kredi kiimesi igin kredi inceleme sirecinin
gergeklestirilmesi,

- TFRS 9'un ilk kez uygulanmasina iliskin acilis bakiyesi diizeltmelerinin
uygunlugunun ve sunulan dipnot agiklamalarinin kontrol edilmesi.

Kredi ve alacaklarin deger dustikligu karsiliklarina iliskin gergeklestirdigimiz bu
calismalar neticesinde énemli bir bulgumuz olmamistir.

2.1.3 no'lu konsolide finansal tablolara iligkin notta belirtildigi lizere, ilisikteki konsolide finansal tablolarda gosterilen Euro ("EUR") ve ABD Dolari ("USD") tutarlar
, Turk Lirasi tutarlar tzerinden, konsolide bilangoda 31 Aralik 2018 tarihindeki Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ("TCMB") resmi EUR ve USD alis kurlari,
konsolide gelir, diger kapsamli gelir ve nakit akis tablolarinda ise TCMB 2018 yili ortalama resmi EUR ve USD alis kurlari kullanilarak hesaplanmis olup, ilisikteki

konsolide finansal tablolarin bir pargasi degildir.

6. Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Konsolide Finansal Tablolara lligkin Sorumluluklan

Grup yonetimi; konsolide finansal tablolarin TFRS'lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli
yanlislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli goérdiigii i kontrolden sorumludur.

Konsolide finansal tablolari hazirlarken yonetim; Grup'un stirekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendirilmesinden, gerektiginde stireklilikle ilgili hususlari
agiklamaktan ve Grup'u tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigi siirece isletmenin sirekliligi esasini kullanmaktan

sorumludur.

Ust yénetimden sorumlu olanlar, Grup'un finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.

7. Bagimsiz Denetginin Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklan

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar sunlardir:

Amacimiz, bir bittin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanlislik igerip icermedigine iliskin makul glivence elde etmek ve gériisimiizii iceren
bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. BDS'lere uygun olarak yiritiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul gilivence; yiiksek bir giivence



seviyesidir ancak, var olan dnemli bir yanlisligin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanlisliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanlisliklarin, tek basina
veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu konsolide tablolara istinaden alacaklari ekonomik kararlarn etkilemesi makul 6lglide bekleniyorsa bu
yanlisliklar 5nemli olarak kabul edilir.

BDS'lere uygun olarak yiiriitiilen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi
strdlirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

- Konsolide finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli "6nemli yanlislik" riskleri belirlenmekte ve degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim

proseddirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve goriisiimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. Hile; muvazaa, sahtekarlik,
kasitli ihmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile kaynakli 6nemli bir yanlisligi tespit edememe riski, hata kaynakli nemli bir
yanlisligl tespit edememe riskinden ytiksektir.

7. Bagimsiz Denetginin Konsolide Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine Iliskin Sorumluluklar (Devami)

- Grup'un i¢ kontroliintin etkinligine iliskin bir goris bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim proseddrlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili ig
kontrol degerlendirilmektedir.

- Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminleri ile ilgili agiklamalarin makul olup olmadig
degerlendirilmektedir.

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Grup'un siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi siiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili Snemli bir
belirsizligin mevcut olup olmadigi hakkinda ve yénetimin isletmenin siirekliligi esasinin kullanilmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir
belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz
olmasi durumunda olumlu géris disinda bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar elde edilen denetim
kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Grup'un strekliligini sona erdirebilir.

- Konsolide finansal tablolarin aciklamalari dahil olmak lizere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylari gercege uygun
sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadigi degerlendirilmektedir.

- Konsolide finansal tablolar hakkinda goris vermek amaciyla, Grup igerisindeki isletmelere veya faaliyet bélimlerine iliskin finansal bilgiler hakkinda yeterli ve
uygun denetim kaniti elde edilmektedir. Grup denetiminin yénlendirilmesinden, gézetiminden ve yiriitilmesinden sorumluyuz. Verdigimiz denetim goéristinden
de tek basimiza sorumluyuz.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz énemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak tizere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve
zamanlamasi ile dnemli denetim bulgularini Gst yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi ust yonetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik Gzerinde etkisi oldugu dustnulebilecek tim iliskiler ve diger hususlar ile
varsa, ilgili dnlemleri st yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust ydnetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait konsolide finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem arz eden
konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin
doguracagi olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagi kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun
bagimsiz denetgi raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B. Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yukiimluliikler



1.6102 sayili Turk Ticaret Kanunu'nun ("TTK") 402. Maddesi'nin dérdiinci fikrasi uyarinca, Sirket'in 1 Ocak - 31 Aralik 2018 hesap déneminde defter tutma
diizeninin, kanun ile sirket esas s6zlesmesinin finansal raporlamaya iliskin hitkiimlerine uygun olmadigina dair dnemli bir hususa rastlanmamustir.

2. TTK'nin 402. Maddesi'nin dordiincii fikrasi uyarinca, Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda istenen agiklamalari yapmis ve istenen belgeleri vermistir.

3. TTK'nin 398. Maddesi'nin dordiincii fikrasi uyarinca diizenlenen Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetgi Raporu 15 Subat 2019 tarihinde
Sirket'in Yonetim Kurulu'na sunulmustur.

PwcC Bagimsiz Denetim Ve
Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.

Haluk Yalg¢in, SMMM
Sorumlu Denetgi

istanbul, 15 Subat 2019
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Presentation Currency 1.000TL
Nature of Financial Statements Consolidated

Statement of Financial Position (Balance Sheet)
Assets [abstract]

CURRENT ASSETS

Cash and cash equivalents
Financial Investments
Trade Receivables

Trade Receivables Due From Related Parties
Trade Receivables Due From Unrelated Parties
Receivables From Financial Sector Operations

Other Receivables
Derivative Financial Assets
Inventories

Other current assets
SUB-TOTAL

Non-current Assets or Disposal Groups Classified as Held

for Sale
Total current assets

NON-CURRENT ASSETS

Financial Investments
Trade Receivables

Trade Receivables Due From Unrelated Parties
Receivables From Financial Sector Operations

Derivative Financial Assets

Investments accounted for using equity method

Investment property
Property, plant and equipment
Intangible assets and goodwiill
Goodwill
Other intangible assets
Deferred Tax Asset
Other Non-current Assets
Total non-current assets
Total assets

LIABILITIES AND EQUITY

CURRENT LIABILITIES

Current Borrowings

Current Portion of Non-current Borrowings

Trade Payables
Trade Payables to Related Parties

Trade Payables to Unrelated Parties

Other Payables

Derivative Financial Liabilities
Current tax liabilities, current
Current provisions

Other Current Liabilities
SUB-TOTAL

Liabilities included in disposal groups classified as held

for sale
Total current liabilities

NON-CURRENT LIABILITIES
Long Term Borrowings
Other Payables
Derivative Financial Liabilities
Non-current provisions

Non-current provisions for employee benefits

Other non-current provisions
Deferred Tax Liabilities
Other non-current liabilities
Total non-current liabilities
Total liabilities

EQUITY

O 0 0 o O U

10
11
21

23

O 0 0 O

12
13

14
15
17
21

16
16

20
10
17
19
21

23

16
20
10

18
19
17
21

Footnote Reference

Current Period
31.12.2018

24.577.490
54.364
17.518.296
1.673.794
15.844.502
1.913.929
2.552.450
504.579
14.248.311
3.351.406
64.720.825

44917

64.765.742

70.314
343.774
343.774

1.245.560
419.039
18.256.952
467.311
26.396.819
6.865.165
3.244.429
3.620.736
4.407.803
2.037.402
60.510.139
125.275.881

8.031.703
7.581.929
15.597.256
1.196.384
14.400.872
3.293.252
487.291
195.000
1.166.305
4.223.207
40.575.943

2.512

40.578.455

34.200.045
622.050
49.450
919.978
764.110
155.868
902.826
1.044.667
37.739.016
78.317.471

Previous Period
31.12.2017

20.850.437
0
15.313.455
1.775.864
13.537.591
2.147.141
1.326.109
617.246
11.038.358
1.613.603
52.906.349

43.794

52.950.143

155.765
40.538
40.538

1.699.892
194.562
15.829.122
475.799
21.486.258
6.174.859
3.174.575
3.000.284
3.596.400
1.461.030
51.114.225
104.064.368

3.402.487
9.792.637
14.931.416
1.554.918
13.376.498
2.864.158
193.805
73.704
1.062.480
3.331.095
35.651.782

2.871

35.654.653

23.185.745
0

3.364
882.171
649.036
233.135
735.331
672.086
25.478.697
61.133.350



Equity attributable to owners of parent
Issued capital
Inflation Adjustments on Capital
Share Premium (Discount)

Other Accumulated Comprehensive Income (Loss)
that will not be Reclassified in Profit or Loss

Other Accumulated Comprehensive Income (Loss)
that will be Reclassified in Profit or Loss

Restricted Reserves Appropriated From Profits
Prior Years' Profits or Losses
Current Period Net Profit Or Loss
Non-controlling interests
Total equity
Total Liabilities and Equity

22
22

22

22

22

33.284.262
2.535.898
967.288
9.286

-225.146

-280.270

523.765
24.216.413
5.537.028
13.674.148
46.958.410
125.275.881

29.972.582
2.535.898
967.288
9.286

-163.738

-98.668

2.602.389
19.211.387
4.908.740
12.958.436
42.931.018
104.064.368



I('A'P Profit or loss [abstract]
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KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Presentation Currency 1.000TL
Nature of Financial Statements Consolidated
Profit or loss [abstract]
PROFIT (LOSS)
Revenue

Revenue from Finance Sector Operations
TOTAL REVENUE

Cost of sales

Cost of Finance Sector Operations
TOTAL COSTS

GROSS PROFIT (LOSS) FROM COMMERCIAL OPERATIONS
GROSS PROFIT (LOSS) FROM FINANCE SECTOR OPERATIONS

GROSS PROFIT (LOSS)

General Administrative Expenses
Marketing Expenses

Research and development expense
Other Income from Operating Activities
Other Expenses from Operating Activities

Share of Profit (Loss) from Investments Accounted for Using

Equity Method

PROFIT (LOSS) FROM OPERATING ACTIVITIES
Investment Activity Income

Investment Activity Expenses

PROFIT (LOSS) BEFORE FINANCING INCOME (EXPENSE)

Finance income
Finance costs

PROFIT (LOSS) FROM CONTINUING OPERATIONS, BEFORE

TAX

Tax (Expense) Income, Continuing Operations
Current Period Tax (Expense) Income
Deferred Tax (Expense) Income

PROFIT (LOSS) FROM CONTINUING OPERATIONS

PROFIT (LOSS)

Profit (loss), attributable to [abstract]

Non-controlling Interests
Owners of Parent

Earnings per share [abstract]
Earnings per share [line items]

Basic earnings per share

Basic Earnings (Loss) Per Share from Continuing

Operations
Pay basina kazang (Kr)

Diluted Earnings Per Share

24

25

25
25
25
26
26

27
27

28
28

17
17

35

Footnote Reference

Current Period
01.01.2018 - 31.12.2018

142.469.768
778.540
143.248.308
-120.252.216
-557.302
-120.809.518
22.217.552
221.238
22.438.790
-4.023.287
-6.707.793
-281.234
5.637.086
-7.275.918

3.175.787

12.963.431
351.917
-192.612
13.122.736
12.392.436
-16.824.401

8.690.771

-265.678
-706.712
441.034
8.425.093
8.425.093

2.888.065
5.537.028

2,18300000

Previous Period
01.01.2017 - 31.12.2017

98.272.831
593.918
98.866.749
-82.173.057
-416.317
-82.589.374
16.099.774
177.601
16.277.375
-3.229.364
-5.347.579
-234.326
2.508.489
-2.239.369

2.691.404

10.426.630
148.192
-63.549

10.511.273

6.208.953

-8.061.172

8.659.054

-761.627
-788.821
27.194
7.897.427
7.897.427

2.988.687
4.908.740

1,93600000



I('A'P Statement of Other Comprehensive Income
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Presentation Currency
Nature of Financial Statements

1.000 TL
Consolidated

Statement of Other Comprehensive Income

PROFIT (LOSS)

OTHER COMPREHENSIVE INCOME

Other Comprehensive Income that will not be Reclassified

to Profit or Loss

Gains (Losses) on Remeasurements of Defined Benefit

Plans

Share of Other Comprehensive Income of Associates and
Joint Ventures Accounted for Using Equity Method that
will not be Reclassified to Profit or Loss

Taxes Relating To Components Of Other Comprehensive
Income That Will Not Be Reclassified To Profit Or Loss

Taxes Relating to Remeasurements of Defined Benefit

Plans

Other Comprehensive Income That Will Be Reclassified to

Profit or Loss

Exchange Differences on Translation

Other Comprehensive Income (Loss) Related with
Financial Assets Measured at Fair Value through Other
Comprehensive Income

Other Comprehensive Income (Loss) Related with Cash

Flow Hedges

Other Comprehensive Income (Loss) Related with
Hedges of Net Investments in Foreign Operations

Share of Other Comprehensive Income of Associates and
Joint Ventures Accounted for Using Equity Method that
will be Reclassified to Profit or Loss

Taxes Relating to Components of Other Comprehensive
Income that will be Reclassified to Profit or Loss

Taxes Relating to Financial Assets Measured at Fair
Value through Other Comprehensive Income

Taxes Relating to Cash Flow Hedges

Taxes Relating to Gains or Losses on Hedges of Net
Investments in Foreign Operations

OTHER COMPREHENSIVE INCOME (LOSS)
TOTAL COMPREHENSIVE INCOME (LOSS)

Total Comprehensive Income Attributable to

Non-controlling Interests

Owners of Parent

Footnote Reference

Current Period
01.01.2018 -31.12.2018

8.425.093

-100.176

-75.444

-39.012

14.280

14.280

-27.739

1.423.353

-4.524

-1.263.591

-279.946

-217.230

314.199

226
252.385
61.588

-127.915
8.297.178

2.993.354
5.303.824

Previous Period
01.01.2017 - 31.12.2017

7.897.427

-84.310

-15.675

-71.821

3.186

3.186

553.604

605.482

5.278

-18.543

-120.836

52.292

29.931

-264
6.027
24.168

469.294
8.366.721

3.284.413
5.082.308
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Presentation Currency 1.000TL
Nature of Financial Statements Consolidated

Statement of cash flows (Indirect Method)

CASH FLOWS FROM (USED IN) OPERATING ACTIVITIES
Profit (Loss)
Adjustments to Reconcile Profit (Loss)
Adjustments for depreciation and amortisation expense

Adjustments for Impairment Loss (Reversal of
Impairment Loss)

Adjustments for provisions

Adjustments for Bargain Purchase Gain

Adjustments for Interest (Income) Expenses
Adjustments for Losses (Gains) on Barter Transactions
Adjustments for unrealised foreign exchange losses (
gains)

Adjustments for fair value losses (gains)

Adjustments for Fair Value (Gains) Losses on
Derivative Financial Instruments

Adjustments for Undistributed Profits of Investments
Accounted for Using Equity Method

Adjustments for Tax (Income) Expenses

Adjustments for losses (gains) on disposal of non-current
assets

Adjustments for (Income) Expense Caused by Sale or
Changes in Share of Associates, Joint Ventures and
Financial Investments

Adjustments for Losses (Gains) on Disposal of
Subsidiaries or Joint Operations

Changes in Working Capital
Cash Flows from (used in) Operations
Dividends received
Income taxes refund (paid)
CASH FLOWS FROM (USED IN) INVESTING ACTIVITIES

Cash Inflows from Losing Control of Subsidiaries or Other
Businesses

Cash Inflows Caused by Share Sales or Capital Decrease of
Associates and / or Joint Ventures

Cash Outflows Arising From Purchase of Shares or Capital
Increase of Associates and/or Joint Ventures

Cash Payments to Acquire Equity or Debt Instruments of
Other Entities

Proceeds from sales of property, plant, equipment and
intangible assets

Purchase of Property, Plant, Equipment and Intangible
Assets

CASH FLOWS FROM (USED IN) FINANCING ACTIVITIES
Proceeds from borrowings
Repayments of borrowings

Cash Receipts from Future Contracts, Forward Contracts,
Option Contracts and Swap Contracts

Dividends Paid

Interest paid

Interest Received

Other inflows (outflows) of cash

NET INCREASE (DECREASE) IN CASH AND CASH EQUIVALENTS
BEFORE EFFECT OF EXCHANGE RATE CHANGES

Effect of exchange rate changes on cash and cash equivalents
Net increase (decrease) in cash and cash equivalents

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE BEGINNING OF THE
PERIOD

CASH AND CASH EQUIVALENTS AT THE END OF THE PERIOD

36

36
27
28
27

17

27

27

27

36

3ve20

16
16

36

Footnote Reference

Current Period
01.01.2018 -31.12.2018

6.830.054
8.425.093
3.784.024
2.113.296

406.851

66.188
-187.941
2.226.715
0

2.147.057

-4.907

-4.907

-3.175.787

265.678

-53.792

8.191

-27.525

-5.933.546
6.275.571
1.088.707

-534.224

-6.524.418

13.762

15.209

-1.588.718

-720.225

1.626.442

-5.870.888

-2.219.270
51.469.336
-48.805.196

106.786

-3.392.767
-3.207.243
1.469.761
140.053

-1.913.634

5.468.120
3.554.486

19.652.226

23.206.712

Previous Period
01.01.2017 - 31.12.2017

5.065.641
7.897.427
1.789.442
1.579.490

76.518

181.763

-2.681
862.882
-32.099

910.978
159.347

159.347

-2.691.404
761.627

-16.979

0

-4.357.202
5.329.667
600.957
-864.983
-3.431.871

0

1.250
-82.436
-76.205
1.263.374

-4.537.854

984.261
51.859.785
-47.781.349

58.753

-2.299.013
-1.986.629
1.135.302
-2.588

2.618.031

1.039.286
3.657.317

15.994.909

19.652.226



Statement of changes in equity [abstract]

KAMUYU AYDINLATMA PLATFORMU

Presentation Currency 1.000TL
Nature of Financial Statements Consolidated

Equity attributable to owners of parent [member]

Footnote Reference Other Accumulated Comprehensive Income That Will Not Be Reclassified In Profit Or Loss Other Accumulated Comprehensive Income That Will Be Reclassified In Profit Or Loss Retained Earnings

Non-controlling interests [member]
Issued Capital Inflation Adjustments on Capital Share premiums or discounts Gains/Losses on Revaluation and Remeasurement [member] Gains (Losses) on Revaluation and Reclassification Restricted Reserves Appropriated From Profits [member]
Exchange Differences on Translation Reserve Of Gains or Losses on Hedge Prior Years' Profits or Losses Net Profit or Loss

Increases (Decreases) on Revaluation of Property, Plant and Equipment Gains (Losses) on Remeasurements of Defined Benefit Plans Gains (Losses) from Financial Assets Measured at Fair Value through Other Comprehensive Income

Statement of changes in
equity [abstract]

Statement of changes in
equity [line items]

Equity at beginning

of period 2,535,898 967.288 9.286 35.827 -88.844 704.026 930,726 -134.617 2,529.890 16.737.842 3459993  25.825.863 11.040.035 36.865.808
Adjustments
Related to 0
Accounting Policy
Changes
Adjustments
Related to
Required 0
Changes in
Accounting
Policies
Adjustments
Related to
Voluntary 0
Changesin
Accounting
Policies
Adjustments 0
Related to Errors
Other Restatements 0
Restated Balances 0
Transfers -35.827 14.187 72.499 3.409.134 -3.459.993 0
Total
Comprehensive -74.894 376.074 -150.251 22.639 4.908.740 5.082.308 3.284.413  8.366.721
Income (Loss)
Profit (loss) 0
Other
Comprehensive 0
Income (Loss)
Issue of equity 0
Capital Decrease 0
Capital Advance 0
Effect of Merger or
Liquidation or 0
Division
Effects of Business
Combinations Under 0
Common Control
Advance Dividend 0
Payments
Dividends Paid -934.981 -934.981 -1.364.032  -2.299.013
Decrease through
Other Distributions 0
to Owners

Increase (Decrease)
through Treasury 0
Share Transactions

Increase (Decrease)

through

Share-Based 0
Payment

Transactions

Acquisition or

Disposal of a 0
01.01.2017 - 31.12.2017 Subsidiary

Previous Period

Increase (decrease)
through changes in
ownership interests
in subsidiaries that
do not resultin loss
of control, equity

Transactions with

noncontrolling -608 -608 -1.980 -2.588
shareholders

Increase through

Other Contributions i
by Owners

Amount Removed
from Reserve of
Cash Flow Hedges
and Included in
Initial Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied

Amount Removed
from Reserve of
Change in Value of
Time Value of
Options and
Included in Initial
Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied

Amount Removed
from Reserve of
Change in Value of
Forward Elements of
Forward Contracts
and Included in
Initial Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied

Amount Removed
from Reserve of
Change in Value of




Increase (decrease)
through other
changes, equity

0

Statement of changes in
equity [abstract]

Statement of changes in
equity [line items]

Adjustments
Related to

Accounting Policy
Changes

Adjustments
Related to
Voluntary
Changesin
Accounting
Policies

Other Restatements 0

Transfers -2.078.624 6.987.364 -4.908.740 0

Profit (loss) 0

Issue of equity -10.688 -10.688 76.697 66.009

Capital Advance 0

Effects of Business

-896.001 -896.001 -107.781  -1.003.782

Combinations Under 0
Common Control
Dividends Paid -1.029.094 -1.029.094 -2.363.673  -3.392.767

Increase (Decrease)
through Treasury 0

Share Transactions
Current Period Acquisition or

Disposal of a 0

Subsidiary
Transactions with

noncontrolling -78 -9.832 1.021 -917 -19.920 -29.726 120.447 90.721

shareholders

Increase (decrease)

through other -26.635 -26.635 -3.332 -29.967
changes, equity

01.01.2018 -31.12.2018

Amount Removed
from Reserve of
Cash Flow Hedges
and Included in
Initial Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied

Amount Removed
from Reserve of
Change in Value of
Forward Elements of
Forward Contracts
and Included in
Initial Cost or Other
Carrying Amount of
Non-Financial Asset
(Liability) or Firm
Commitment for
which Fair Value
Hedge Accounting is
Applied




