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ARA DONEM FAALIYET RAPORU UYGUNLUGU HAKKINDA
SINIRLI DENETIM RAPORU

Ko¢ Holding A.S. Genel Kurulu’'na
Giris

1. Ko¢ Holding A.S.’nin (“Sirket” veya “Ko¢ Holding”), bagh ortakliklar ve ig ortakliklarinin (hep
birlikte “Grup” olarak anilacaktir) 30 Haziran 2018 tarihi itibariyla hazirlanan ara donem faaliyet
raporunda yer alan konsolide finansal bilgilerin, sinirh denetimden ge¢mis ara donem 6zet
konsolide finansal bilgiler ile tutarli olup olmadiginin sinirh denetimini yapmakla gorevlendirilmis
bulunuyoruz. Rapor konusu ara donem Faaliyet Raporu, Sirket yonetiminin sorumlulugundadar.
Sinirh denetim yapan kurulus olarak iizerimize diisen sorumluluk, ara donem faaliyet raporunda
yer alan konsolide finansal bilgilerin, sinirli denetimden gecmis ve 14 Agustos 2018 tarihli sinirh
denetim raporuna konu olan ara déonem 6zet konsolide finansal tablolar ve aciklayici notlar ile
tutarh olup olmadigina iligkin ulagilan sonucun agiklanmasidir.

Sinirh Denetimin Kapsami

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

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


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

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

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

Haltik Yalgin, SMMM
Sorumlu Denetci

Istanbul, 14 Agustos 2018



BOLUM 1: KURUMSAL BILGILER

Yonetim Kurulu ve Yonetim Kurulu Komiteleri

Kog Holding’in (“Sirket””) 22 Mart 2018 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda, Yonetim Kurulu liye sayisi

18 olarak belirlenmistir. Sirket’in Yonetim Kurulu Uyeleri asagida yer almaktadir:

Rahmi M. Kog

Omer M. Kog

Ali Y. Kog

Semahat S. Arsel

Caroline Nicole Kog

ipek Kirag

Temel K. Atay

Dr. Bilent Bulgurlu

Levent Cakiroglu

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

Mustafa Kemal Olgag
Jacques Albert Nasser
Anne Lauvergeon

Omer Dingkok

Emily K. Rafferty

Seref Baskani
Baskan
Baskan Vekili
Uye

Uye

Uye

Uye

Uye

Uye

Uye

Uye

Uye
Bagimsiz Uye
Bagimsiz Uye
Bagimsiz Uye
Bagimsiz Uye
Bagimsiz Uye

Bagimsiz Uye
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Sirket’in 23 Mart 2018 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Kurumsal Yonetim
Tebligi'nde yer alan hiikiimler cercevesinde komite yapisinin asagidaki sekilde olusturulmasina karar

verilmigtir:
Denetimden Sorumlu Kurumsal Yonetim . . .. | Aday Gésterme ve Ucret
. . Risk Yonetimi Komitesi .
Komite Komitesi Komitesi
Bagkan Kutsan Celebican Kutsan Celebican Mustafa Kemal Olgag Kutsan Celebican
Uye Mustafa Kemal Olgag Dr. Biilent Bulgurlu Temel K. Atay Dr. Bilent Bulgurlu
Uye - Ahmet F. Ashaboglu - -

23 Mart 2018 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda ayrica, Ylritme Komitesi’'nin 7 Gyeden olusmasina,
Komite’nin kendi Uyeleri arasindan bir Baskan ve yeterli sayida Baskan Vekili belirlemesine ve Komite
tyeliklerine Semahat S. Arsel, Rahmi M. Kog, Omer M. Kog, Ali Y. Kog, inan Kirag, Temel K. Atay ve A. Umit
Taftal’nin getirilmesine karar verilmistir.

Komitelerin calisma esaslari Sirketimiz internet sitesinde yayinlanmaktadir.

Sermaye

30 Haziran 2018 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 487.895.145 19,24
Rahmi M. Kog¢ ve Mahdumlari Maden, Insaat, 35.385.424 1,40
Turizm, Ulastirma, Yatirim ve Tic. A.S.

Kog Ailesi Uyeleri ve Kog Ailesi Uyeleri tarafindan 1.630.250.777 64,29
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) 671.023.971 26,46
Toplam Cikarilmis Sermaye 2.535.898.050 100,00

2017 Yili Kar Payi Dagitimi

22 Mart 2018 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisinda, Sermaye Piyasasi Diizenlemeleri ile Esas S6zlesme
hiklimlerine ve Kog¢ Holding A.S. Kar Dagitim Politikasi’na uygun olarak 2017 yilinda olusan kardan ortaklara
toplam 876.152.776,28 TL, Esas S6zlesme’nin 19/c maddesine gére Ko¢ Holding Emekli ve Yardim Sandig
Vakfi’'na 11.000.000,00 TL, Esas S6zlesmenin 19/d maddesine gore intifa senedi sahiplerine 141.941.269,52
TL pay dagitilmasina karar verilmis olup, kar payi 6demeleri 2-4 Nisan 2018 tarihlerinde gerceklestirilmistir.
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BOLUM 2: FINANSAL & OPERASYONEL BILGILER

2018 yiliilk altrayhk sonuglarina gére Kog¢ Holding’in toplam konsolide satis gelirleri 2017 yilinin ayni dénemine
gore %27 artisla 57.860 milyon TL seviyesine ulasirken; faaliyet kari 4.994 milyon TL seviyesinde
gerceklesmistir. 30 Haziran 2018 tarihi itibariyle Kog¢ Holding’in azinhk paylari 6ncesi konsolide net donem kari
3.669 milyon TL olarak gerceklesirken, azinlik paylari sonrasi konsolide net kar %1 artisla 2.560 milyon TL
olmustur.

Sirketin konsolide 6zet finansal bilgileri asagida yer almaktadir:

2018

Milyon TL 6A17 6A18 Degisim Mn €* Mn $*
Gelirler 45,473 57,860 27% 11,712 14,165
Brut Kar 7,849 8,755 12% 1,772 2,143
Faaliyet Kari 5,316 4,994 -6% 1,011 1,223
Vergi Oncesi Kar 4,413 3,753 -15% 760 919
Vergi (net) - 145 -84 -42% -17 -21
Azinlik Paylari Oncesi Net Kar 4,268 3,669 -14% 743 898
Azinhk Paylar 1,727 1,110 -36% 225 272
Azinlik Paylari Sonrasi Net Kar 2,542 2,560 1% 518 627

31/12/2017 30/06/2018 Mn €* Mn $*
Toplam Varliklar 104,064 118,596 14% 22,338 26,004
Toplam Ozkaynaklar 42,931 42,637 -1% 8,031 9,349
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 29,973 30,761 3% 5,794 6,745

(*) TMS/TFRS’ye uygun hazirlanan konsolide bilangoda gosterilen EUR ve USD tutarlar, TL tutarlari tGzerinden TCMB
tarafindan duyurulan 30 Haziran 2018 tarihindeki 5,3092 TL = 1 EUR ve 4,5607 TL = 1 USD resmi alis kurlari, konsolide
gelir, konsolide kapsamli gelir ve konsolide nakit akis tablolarinda gosterilen EUR ve USD tutarlar ise TCMB tarafindan
duyurulan 30 Haziran 2018 tarihinde sona eren alti aylik ara donemdeki giinliik resmi alis kurlarindan hesaplanan 4,9401
TL=1 EUR ve 4,0848 TL = 1 USD ortalama kurlari kullanilarak hesaplanmis olup, bu ara dénem 6zet konsolide finansal
tablolarin bir pargasi degildir.

30 Haziran 2018 itibariyle Ko¢ Holding solo net nakit pozisyonu 437 milyon ABD dolari; solo uzun doviz
pozisyonu ise 42 milyon ABD dolari seviyesindedir.

Yilhn ilk alti yarisinda toplam kombine yatirimlar 4,1 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.
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EKONOMIK GELISMELER

Uluslararasi finans piyasalarinda, gelismekte olan Ulkelere yonelik risk istahi 2018’in ikinci yarisinda énemli
Olclide bozulmustur. Fed’in Haziran’daki faiz artirrminin yani sira, yilin geri kalaninda iki kez daha faiz
artiracagina yonelik kuvvetli bir beklenti olusturmasi ve Avrupa Merkez Bankasi’nin bu yil sonunda tahvil alim
programini sonlandiracagini agiklamasi oniimizdeki donemde global likidite kosullarinin 6nemli 6lglide
sikilasacagina isaret ederek, 6zellikle dis finansman ihtiyaci yliksek olan gelismekte olan (lkeleri baski altinda
birakmigtir.

Yurt disindaki olumsuz hava, yurt icindeki gelismelerin yarattigi belirsizliklerle birlesince, 2018’in ikinci ceyregi
Turkiye’de finansal piyasalar agisindan oldukca sikintili gegcmistir. Gerek kurlardaki dalgalanma, gerekse hizla
yukselen enflasyon ve bozulan beklentiler sonucunda Merkez Bankasi ikinci ¢ceyrekte toplam 500 baz puan
faiz artisi yapmistir. Bu dénemde Merkez Bankasi, politika faizini %17.75 olarak belirlemistir. Gerek faiz
artislari, gerekse bozulan risk algisiyla gosterge tahvilin faiz orani ikinci ceyrek sonunda %20 seviyesine
yaklagmistir.

2017 sonunda %11,9 seviyesinde bulunan yillik tiketici fiyatlari enflasyonu, Nisan sonunda %10,9’a
geriledikten sonra, kur ve gida fiyatlarindaki artisin etkisiyle sonraki iki ayda hizla yiikselmistir. Buna gore,
Haziran sonunda yillik TUFE enflasyonu %15,4 olmustur.

2018 yilbasindan bu yana ekonomik aktivite genel olarak olumlu bir gérinim arz etmistir. Son agiklanan
verilere gore ilk ceyrekte GSYH %7,4 bliylrken, hanehalki tiiketim harcamalarindaki artis blylimenin itici glicl
olmustur.

KOC TOPLULUGU SiRKETLERi ve FAALIYET GOSTERDIKLERiI SEKTORLERDEKi GELISMELER

ENERIJi:

2018 yilina 66,60 dolar/varil seviyesinden baslayan ham petrol fiyatlari, Haziran sonunda 77,90 dolar/varil
seviyesine yukselmis, ilk alti aylik ortalamada ise 70,55 dolar/varil olarak gerceklesmistir. Bu dénemde
ortalama Akdeniz rafineri marji, gecen yilhin ayni dénemindeki 5,4 $/varil seviyesinden 4,2 S/varil dizeyine
gerilemistir. Bu donemde Tlpras net rafineri marji, Akdeniz rafineri marjindaki gerileme ve bakim ve yatirim
amacli duruslara ragmen olumlu stok etkisi ve glicli orta distilat marjlarinin katkisiyla gegen sene ilk yaridaki
8,2 S/varil duzeyinden 8,9 S/varil seviyesine yikselmistir.

Turkiye’de 2018 yilinin ilk bes ayinda talep oldukga gli¢li olmustur. Motorin talebi %12 artisla 10 milyon tona
¢itkmis ve Tlpras Urettigi motorinin tamamini yurt ici pazara satmistir. Ayni dénemde benzin tiketimi %5
artisla 900 bin ton olarak gergeklesmis ve Tlipras Ulke talebinin tamamini karsilamistir. Jet yakiti talebi ise,
yilin ilk bes ayinda canlanan turizm sektoriiniin etkisiyle yillik bazda %13 artisla 1,8 milyon tona ulasmistir.

Yilin ilk yarisinda; Tiipras’in izmir, izmit ve Kirikkale rafinerilerindeki yatirim amacgli ve yiiksek sezon éncesi
planli bakim duruslari nedeniyle kapasite kullanimi gectigimiz yilin gerisinde %85,2 seviyesinde
gerceklesmistir. Buna ragmen ticari kapasitenin destegi ile yurt igi satislar senelik bazda %2,5 artarak 11,9
milyon tona ulasmustir. ihracat dahil toplam satislar 13,6 milyon ton seviyesinde gerceklesmistir.
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Tipras’in FAVOK tutari yilin ilk yarisinda yillik bazda %4 artarak 3,2 milyar TL seviyesine ulasmistir. Ana
ortakliga ait net dénem kari 1,4 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir.

Tlpras 2018 yili icin Dated Brent ham petrol fiyati tahminini, 10 S/varil artirarak 70-75 S/varil seviyesine
ctkarmistir. Akdeniz rafineri marji beklentisini 4,75-5,00 $/varil, Tipras net rafineri marji beklentisini ise 7,5-
8,0 S/varil seviyesinde korumustur. 2018 yilinda Tipras’'in toplam kapasite kullanim oraninin %100
seviyelerinde gerceklesmesi, 28,3 milyon ton Urin Uretilmesi ve yaklasik 31,0 milyon ton satis yapilmasi
hedeflenmektedir.

Turkiye LPG sektoriinde, yilin ilk bes ayinda toplam LPG satis hacmi senelik bazda %4 blylimustir. Yikselen
LPG fiyatlarinin etkisiyle Aygaz’in konsolide cirosu yillik bazda %9 artarak 4,3 milyar TL seviyesine ulasmistir.

OTOMOTIV:

2018 yilinin ilk yarisinda, Tirkiye otomotiv pazari yillik bazda %11 gerileyerek 366,5 bin adet seviyesinde
gerceklesmistir. Segment bazinda bakildiginda; gecen senenin ayni dénemine gore binek arag satiglari %10,
hafif ve orta ticari arag satislari %19 daralirken; agir ticari ara¢ satislar %6 biyimustiir. ihracat hacmi ise,
gecen senenin ilk yarisindaki %29’luk artisin baz etkisiyle de %4 gerilemistir.

Kog¢ Toplulugu sirketlerinden Ford Otosan, ihracatindaki %8 oranindaki biyime sayesinde toplam satis
adetlerini %3 arttirmistir. Tofas satis adetleri ise bu donemde %12 gerilemistir. Bu gerilemede baslica neden,
gecen senenin ilk yarisinda ihrac¢ pazarlara yeni sunulan Tipo binek ara¢ modellerinin giicli ihracat adetleri
ile olusan baz etkisi ve Minicargo modelinin PSA icin lretiminin durdurulmasi olmustur.

Bu donemde otomotiv sirketlerimiz, ylikselen hammadde fiyatlarina ragmen gli¢li finansal sonuglar elde
etmistir. Ford Otosan, FAVOK tutarini senelik bazda %49 artirmis ve 1,4 milyar TL'ye ulastirmistir. Tofas ise
bu dénemde giiclii EUR/TL paritesi ve al-ya da-6de anlasmalari sayesinde FAVOK tutarini %26 arttirarak 1,2
milyar TL seviyesine tasimistir.

Ford Otosan, 2018 yurt ici satis hacmi beklentilerini zayif talep sonucunda 25 bin adet azaltarak 85-95bin adet
araliginda tasimistir. ihracat beklentisini ise 15 bin adet artirarak 320-330 bin adet ¢ikarmistir. Uretim
beklentisini 385-395 bin adet araliginda korumustur. Tofas ise, ihracat beklentisini 270-290 bin araliginda
tutarken; ic satis beklentisini 90-95 bin araligina, liretim beklentisini 350-370 bin adet araligina asagi yonlu
revize etmistir. TUrkiye otomotiv pazari igin ise, sirketlerimiz toplamda yaklasik %20’lik bir daralma
ongormektedir.

Traktor pazarinin lider sirketi olan TlrkTraktor’'iin toplam satis adetleri yilin ilk yarisinda senelik bazda %22
daralmistir. Toplam ciroda ise, ihracat gelirlerindeki ylksek artisin olumlu etkisi ile %4 blyime
gerceklesmistir. Yilin ilk yarisinda FAVOK senelik bazda %6 artisla 246 milyon TL'ye ulagmistir.

DAYANIKLI TUKETiM:

Tlrkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi verilerine gore, 2018 yilinin ilk yarisinda Tirkiye beyaz esya pazari alti
ana Urlin grubunda senelik bazda %13 oraninda daralmistir. Bu daralmaya, gectigimiz sene Subat ayinda
beyaz esya Ozel tilketim vergisinin gecici olarak sifira indirilmesinin baz etkisi neden olmustur. Beyaz esya
ihracati ise, ilk yarida gugli bir performans sergileyerek %7 buyimustir.

6/11



Yilin ilk yarisinda Argelik, konsolide cirosunu %22 arttirarak 11,8 milyar TL seviyesine tasimistir. Bu donemde
uluslararasi gelirler, hem glicli satis adetleri hem de kur etkisiyle %33 artmistir. Uluslararasi gelirlerdeki
bliyiimeye, Ozellikle Dogu Avrupa pazarindaki biylime ve tiim Avrupa’daki pazar payl kazanimlari neden
olurken; Glney Afrika ve Pakistan pazarlari da olumlu katkida bulunmustur. Diger taraftan, Tirkiye’den elde
edilen gelirler, pazardaki daralma nedeniyle gecen yilin ayni dénemine gore sadece %6 artmistir.

Arcelik, 2018 yili TL bazinda ciro biliytimesi beklentisini yaklasik %20 seviyesinden %25 seviyesine ¢ikarirken;
FAVOK marji beklentisini yaklasik %10 seviyesinden %9,5 seviyesine asagi yonlii revize etmistir. Yurt ici beyaz
esya satislari icin 2017 seviyesine benzer veya %5 altinda bir pazar beklentisi korunmustur.

FINANS: (BDDK konsolide verilerine gére hazirlanmistir)

Bankacilik sektériinde toplam krediler, yilbasina gore %12 oraninda artarak 2.269 milyar TL’ye ulagmistir. Ayni
donemde toplam mevduat tabani da %12’lik bir blylimeyle 1.897 milyar TL'ye ylikselmistir.

Yapi Kredi, sene basindan bu yana %11’lik kredi blylimesi kaydederken, toplam canli kredi hacmi 222,2 milyar
Tl'ye ulagsmigtir. Ayni donemde mevduat biliyiimesi kredilerdeki artisa paralel %11 seviyesinde
gerceklesmistir.

Bu donemde, Yapi Kredi karliik anlaminda iyilesme gdstermistir. Net kar ilk yarida, 2017 yilinin ayni dénemine
gore %31 artis gostererek 2,471 milyon TL'ye ulasirken; maddi 6zkaynak karlihigi 165 baz puan artigla %16,4
olarak gerceklesmistir(6zkaynak kédrliligi orani 29 Haziran’daki sermaye artisini icermemektedir).

Yilhn ilk yarisinda, kurda ve faizde yasanan dalgalanmalarin yaratmis oldugu negatif etkiye ragmen,
Banka’nin sermaye tabani, Haziran ayinda gergeklestirilen 4,1 milyar TL tutarindaki bedelli sermaye artisi ve
icsel sermaye yaratimi ile desteklenmistir. Konsolide sermaye yeterlilik rasyosu, gecen geyrek ile
karsilastirildiginda 104 baz puanlik artis gostererek %13,9 olurken; ¢cekirdek sermaye rasyosu 82 baz puanlik
artis ile %10,7 seviyesinde gergeklesmistir.

Yapi Kredi, yilin ilk yarisinda toplam 1,6 milyar TL'lik problemli kredi satisi gerceklestirmis ve Banka’nin
problemli krediler rasyosu 2017 yilsonuna gére 53 baz puanhk iyilesme gostererek %3,8 olarak
gergeklesmistir.

Yapi Kredi yonetimi, 2018 yil igin tim beklentilerini korurken, kotiilesen faaliyet ortami sebebiyle risk
maliyetleri ve sermaye yeterlilik rasyosu beklentilerinde asagi yonli risk gormektedir. Bunun yani sira yilin ilk
yarisindaki gi¢li komisyon yaratimi, yilsonu komisyon artisi beklentilerinde yukari yonli bir risk
olusturmaktadir. Karlilikta %17-%19 arasi artis ve maddi ortalama 6zkaynak karliliginda iyilesme tahmin
edilmektedir.
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BOLUM 3: KOG TOPLULUGU SIRKETLERi FAALIYETLERINDEKI DIGER ONEMLI
GELISMELER

2018 yilinin ikinci ¢ceyreginde ve takip eden dénemde, Ko¢ Toplulugu Sirketleri'ndeki baslica gelismeler
asagida sunulmaktadir:

KOC HOLDING A.S.

Uluslararasi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's (S&P) tarafindan Tirkiye llke kredi notunun
indirilmesini takiben, 13 Temmuz 2018 tarihinde Kog¢ Holding’in uzun vadeli kredi notu "BB+", kisa vadeli
kredi notu "B", gorliniim ise "duragan" olarak revize edilmistir.

Sermayesinde %42,26 oraninda pay sahibi oldugumuz is ortakligimiz Kog¢ Finansal Hizmetler A.S.'nin 6
Haziran 2018 tarihli olaganisti genel kurul toplantisinda, sermayesinin tamami nakden karsilanmak lizere
3.389.325.131 TL artirim ile 3.011.274.868 TL'den 6.400.600.000 TL'ye yikseltilmesine karar verilmistir.
Ko¢ Holding, s6z konusu sermaye artirimina pay! oraninda istirak ederek 1.432.450.004 TL tutarindaki
richan hakkinin tamamini nakden 6demistir.

Uluslararasi derecelendirme kurulusu Moody's tarafindan, Tirkiye Glke kredi notunun olasi bir indirim igin
izlemeye alinmasi nedeniyle, benzer durumdaki diger sirketlerle birlikte Ko¢ Holding A.S. kredi notu da
izlemeye alnmistir.

TUPRAS-TURKIYE PETROL RAFINERILERI A.S.:

Uluslararasi derecelendirme kurulusu Moody's tarafindan, Tirkiye (lke kredi notunun olasi bir indirim igin
izlemeye alinmasi nedeniyle, benzer durumdaki diger sirketlerle birlikte Tipras'in kredi notu da izlemeye
alinmstir.

Uluslararasi derecelendirme kurulusu Fitch Ratings tarafindan Tirkiye'nin llke kredi notunun "BB+"dan
"BB"ye diisurilmesi ve goriinimiin "negatif" olarak belirlenmesi sonrasi, Tlipras’'in kredi notu "BBB-"den
"BB+"ya dusliriilmis, gérinimi "negatif" olarak belirlenmistir.

Tlpras, 25 Temmuz 2018 tarihinde uluslararasi piyasa firsatlarini yakindan takip ederek ithalat ve ihracat
operasyonlarina yardimci olmak ve ikmal ve satis zincirinden ilave deger kazanabilmek amaglariyla ticaret
("trading") yapmak lizere Londra'da bir ofis acilmasina karar vermistir. Londra ofisinin kurulus islemlerinin
yilsonuna kadar tamamlanmasi 6ngorilmektedir.

AYGAZ A.S.:

Kredi derecelendirme kurulusu Saha, Aygaz’'in (ulusal) uzun vadeli kredi derecelendirme notunu (TR)
"AAA", (ulusal) kisa vadeli kredi derecelendirme notunu (TR) "A1+" olarak derecelendirmis; gérinimini
ise "stabil" olarak belirlemistir.
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TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S.

Tofas’in T.C. Ekonomi Bakanhgi Tesvik Uygulama ve Yabanci Sermaye Genel Midurliigli’ne yapmis
oldugu bolgesel-oncelikli yatirnm kapsamindaki yatirim tesvik belgesi miracaati onaylanmis ve toplam
1.120.000.000 TL'lik modernizasyon yatirimi igin 6 Haziran 2018 tarihinde yatirim tesvik belgesi
diizenlenmistir.

2007-2012 yillari arasindaki donemler icin Tofas’a tarh ve teblig edilen cezali vergi tarhiyatlari icin 7143
saylll kanun kapsaminda yeniden yapilandirma hikimlerinden yararlanma amaciyla yapilan basvuru
ilgili resmi makamlarca degerlendirilmis; Tofas’a 6denmesi gereken nihai tutarin 55 milyon TL oldugu 21
Haziran 2018 tarihinde bildirilmistir.

OTOKAR OTOMOTIiV VE SAVUNMA SANAYi A.S.

Savunma Sanayii Mistesarhgi tarafindan Otokar’a 25 Nisan 2018 tarihinde teblig edilen yazida, Altay Seri
Uretim Projesi kapsaminda sunulan tekliflerin degerlendirme siirecinin tamamlandig), ilgili Savunma
Sanayi icra Komitesi karari dogrultusunda Altay tankinin seri iretimi icin Otokar disindaki adaylardan biri
ile sozlesme gortismelerine baslanmasinin uygun bulundugu bildirilmistir.

Otokar'in %100 oraninda pay sahibi oldugu bagl ortakhg Otokar Europe SAS ile birlikte Biikres
Belediyesi'nin agmis oldugu toplam 400 adet otobilis alimina ve bu araglarin sekiz yillik satis sonrasi
hizmetlerinin yerine getirilmesine iliskin toplu tasima isine iliskin s6zlesme Bikres Belediyesi ile 5 Haziran
2018 tarihinde imzalanmistir. Teslimatlarin 2018 ve 2019 yillari icinde partiler halinde tamamlanmasi
ongorilmektedir.

ARCELIK A.S.

S&P, 5 Nisan 2018 tarihinde Argelik’in kredi notunu "BB+" ve gériinim{ini "duragan" olarak teyit etmistir.

Argelik, 9 Nisan 2018 tarihinde, motor liretimi ve 6deme sistemleri faaliyet konularinda daha etkin ve
odaklanmis birer yapi kurulmasi amaciyla; endustriyel motor UGretimi, servis hizmetleri ve buna iliskin ar-
ge faaliyetlerine ait aktif ve pasif kalemlerin isletme bitiunligini bozmayacak sekilde kil halinde kismi
bolinme yolu ile Argelik’in %100 bagh ortakligi olarak 130 milyon TL sermaye ile yeni kurulacak olan WAT
Motor Sanayi ve Ticaret A.S. unvanli bir anonim sirkete devrine; 6deme sistemleri operasyonlarini ve buna
iliskin ar-ge faaliyetlerine ait aktif ve pasif kalemlerin isletme biitlinliglinii bozmayacak sekilde kil halinde
kismi bolinme yolu ile Argelik’in %100 bagh ortakhgi olarak 18 milyon TL sermaye ile yeni kurulacak olan
TOKEN Finansal Teknolojiler A.S. unvanli bir anonim sirkete devrine ve kurulacak yeni sirketlerin
sermayelerinin tamamini temsil eden paylarin Arcelik A.S. tarafindan iktisap edilmesine karar vermistir.
Kismi bolinme kararina iliskin hazirlanan duyuru metni 14 Mayis 2018 tarihinde SPK tarafindan
onaylanmis; béliinme karari 29 Haziran 2018 tarihinde istanbul Ticaret Sicili Midirliigi tarafindan tescil
edilmistir.

Fitch Ratings, 20 Temmuz 2018 tarihinde Argelik’in "BB+" olan yabanci para ve TL cinsinden uzun
vadeli kredi notlarini teyit etmistir, "AA" olan uzun vadeli ulusal kredi notunu "AA+"a ylkseltmistir.
Notlarin goriinima "duragan"dir.
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YAPI VE KREDi BANKASI A.S.:

Yap! Kredi Bankasi Yonetim Kurulu'nun 26 Nisan 2018 tarihli karari ile; 4.347.051.284 TL tutarindaki
¢ikarilmis sermayenin tamami nakden karsilanmak suretiyle 4.100.000.000 TL artig ile 8.447.051.284 TL'na
cikarilmasina karar verilmistir. 31 Mayis 2018 tarihinde ilgili izahnamenin Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan onaylanmasi ile baslayan bedelli sermaye artisi stireci, gerekli islemlerin kademeli olarak
gerceklestirilmesi sonrasinda Haziran 2018’de tamamlanmistir.

S&P, Turkiye'nin not indirimini takiben, 7 Mayis 2018 tarihinde Yapi Kredi'nin da aralarinda bulundugu 6
Turk finansal kurulusunun derecelendirme notlarinda degisiklik yapmistir. Kurulus, Yapi Kredi'nin Uzun
Vadeli Kredi Notunu "BB"den "BB-"seviyesine, uzun vadeli ulusal notunu "trAA-"den "trA+" seviyesine
¢evirmis, Banka’nin diger derecelendirme notlarini ise teyit etmistir. Banka’nin Uzun Vadeli Kredi Notunun
gorinimi de tlke gérinimine paralel olarak "negatif"ten"duragan"a yukseltilmistir.

Yapi Kredi Bankasi, 9 Mayis 2018 tarihinde 367 giin vadeli 332 milyon dolar ve 898 milyon euro ile 2 yil 1
gln vadeli 50 milyon dolar ve 25 milyon euro tutarinda dort ayri dilimden olusan sendikasyon kredisi
anlasmasi imzalamistir. 19 llkeden 48 bankanin katilimiyla ve dis ticaretin finansmani ile genel kurumsal
amaclarla kullanilacak olan kredinin toplam maliyeti sirasiyla Libor+%1,30, Euribor+%1,20, Libor+%2,10
ve Euribor+%1,50 olarak gerceklesmistir.

Fitch Ratings, 1 Haziran 2018 tarihinde Yapi Kredi'nin uzun ve kisa vadeli yerel para ihracgl temerriit
notlarini "BBB-" ve "F3" seviyelerinde, ulusal uzun vadeli notunu ise "AAA(tur)" seviyesinde teyit etmistir.
Bununla birlikte Fitch, Banka'nin uzun vadeli yabanci para "BBB-"; kisa vadeli yabanci para "F3", finansal
kapasite notu "bb+"; destek notu "2"; uzun ve kisa vadeli oncelikli teminatsiz tahviller "BBB-"/"F3",
sermaye benzeri tahviller "BB+" notlarini ise negatif izlemeye almistir.

Moody's Tirkiye'nin bor¢clanma notlarini not indirimi icin negatif izlemeye almasinin ardindan, 7 Haziran
2018'de Turkiye'deki 17 finansal kurumun notlarinda indirim yapmis ve not indirimi icin negatif izlemeye
aldigini agiklamistir. Bu dogrultuda, Yapi Kredi'nin uzun vadeli TL mevduat, temel kredi degerlendirmesi,
dizeltilmis temel kredi degerlendirmesi, uzun vadeli ulusal notlu ve teminatsiz bor¢glanma notlari bir not
indirilmis ve goriinimi negatif izlemeye alinmistir. Uzun vadeli yabanci para mevduat notu "Ba3"ve ulusal
kisa vadeli notu "TR-1" not indirimi i¢in izlemeye alinmistir. Moody's Yapi Kredi'nin kisa vadeli notlarini ise
teyit etmigtir.

Yapi Kredi 2018 yilinin ilk yarisinda toplam 1,6 milyar TL tutarindaki takipteki kredi portfoytiniin satisini
gerceklestirmistir.

TAT GIDA SANAYi A.S.

Saha Kurumsal Yonetim ve Kredi Derecelendirme Hizmetleri A.S., 24 Mayis 2018 tarihinde Tat

Gida’nin uzun vadeli ulusal kredi derecelendirme notunu "AA+", kisa vadeli ulusal kredi derecelendirme
notunu "Al1+" olarak teyit etmis; daha 6nce "stabil" olan goriiniimini "negatif" olarak glincellemistir.
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CEKINCE

Bu raporda ileriye déniik bazi gériis ve tahmini rakamlar yer almaktadir. Bunlar Sirket’in veya Sirket’in bagh
ortakliklarinin ya da is ortakliklarinin Yénetimlerinin gelecekteki duruma iliskin su andaki gdériislerini
yansitmaktadir ve belli varsayimlari icermektedir. Ancak gerceklesmeler, ileriye déniik gériisleri ve tahmini
rakamlari olusturan degdiskenlerde ve varsayimlardaki gelisim ve gergeklesmelere bagimli olarak farkhlik
glsterebilecektir.
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