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Kog Holding A.S. Yonetim Kurulu’na,

Kog¢ Holding A.S. (“Musteri” veya “Kog¢ Holding”) , Aygaz A.S. (“Aygaz’) ve Kog¢ Finansal Hizmetler A.S.
(“KFS”) (Hepsi birlikte “Hedef Sirketler’); KFS’nin Aygaz blinyesinden ¢ikarilarak (sermaye azaltimiyla
"bolinme") Kog¢ Holding binyesinde birlestirilmesine ("birlesme") ve bu birlesimin Ko¢ Holding igerisinde
sermaye artigl ile yapilmasina yonelik degerlendirmeler yapmaktadir.

KPMG Yonetim Danismanhgr A.S. (‘KPMG”) yukarida bahsedilen bdlinme ve birlesme islemi igin, Sermaye
Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) Birlesme ve Bolinme Tebligi'nin (11-23.2) "Uzman Kurulus Goérusi" bashgini
tagiyan 7. maddesi geregince Boliinme ve Birlesme Islemi'nde Uzman Kurulus Raporu’nu ("Uzman Kurulus
Raporu") hazirlamak Uzere, Mlsteri tarafindan gorevlendirilmistir. Bu gercevede Musteri ile 10 Ocak 2023
tarihli ve 202301K11820276 numaral s6zlesme imzalanmistir.

Bu rapor ("Rapor"), Kog Holding, Aygaz ve KFS’nin uluslararasi kabul gérmiis degerleme metotlari kullanilarak
degerlerinin tahmin edilmesi; bdlinme, birlesme ve dedisim oranlarinin hesaplanmasi, bélinme ve birlesme
sonrasi ulagiimasi gereken sermaye tutarinin tespit edilmesi amaciyla hazirlanmigtir.

Boélinme ve birlesme orani hesaplanirken, degerlemeye konu sirketlerin mevcut faaliyetleri ve finansal yapilari
g6z o6niline alinarak, net aktif deder, borsa degerleri, piyasa ¢arpanlari, indirgenmis temettii akimlar, defter
degerleri ve maliyet degerleri ile degerleme analizleri yapiimistir. Yapilan analizler sonrasi hesaplanan
degdisim oraninin adil, makul ve guvenilir oldugu gérusundeyiz.

Bu Rapor ve iginde yer alan veriler SPK Birlesme ve Bolinme Tebligi (11-23.2) kapsaminda hazirlanmig olup
butlin bir goris olusturulmasi agisindan ilerleyen sayfalarla birlikte Rapor'un tamaminin incelenmesi
onerilmektedir. Bu Rapor'un muhatabi Misteri olarak kalacaktir.

Hazirlanig Temeli ve Diger Bilgiler

Tarafimiza sunulan bilgi ve belgelerin dogru ve eksiksiz oldugu konusunda makul dikkat ve 6zen gosterilmis
ve bunun sonucunda, sunulan bilgi ve belgelerin dogru oldugu, ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik
herhangi bir durum veya engelin olmadigi varsayillmis ve bu gercevede bilgi ve belgelerin dogrulugu ayrica
denetlenmemistir.

KPMG

KPMG Yo6netim Danismanhgi A.S.
Is Kuleleri, Kule 3, Kat:1-9,

Levent, Besiktas, 34330 istanbul
+90 (212) 316 60 00
+90 (212) 316 60 60

Telefon
Telefaks

Bu Rapor Misteri Yonetimi'nin bize temin ettigi bilgiler dogrultusunda ve kamuya agik bilgiler géz 6niinde
bulundurularak hazirlanmistir. Calisma sirasinda, Hedef Sirketler ve istirakleri ile bagl ortakliklarinin Bagimsiz
Denetim Raporlari incelenmistir, TFRS uyarinca hazirlanmis ilgili mali tablolar dikkate alinmigtir. Tarafimiza
temin edilen bilgilerin guvenilir, adil ve makul oldugu kabul edilmis, halka acik bilgilere erigsim ve finansal
analizler diginda, ayrica bir finansal inceleme veya durum tespit calismasi gergeklestirimemistir. Degerleme
analizlerinde dikkate alinan projeksiyonlarin ticari anlamda gergeklesebilirligi ve sonuglarinin dogrulugu
Gzerinde herhangi bir galisma yapilmamistir.

Uzman Kurulugs Raporu SPK'nin II1.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda
Teblig'i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlar ("UDES") kapsaminda hazirlanmis olup tim yénleriyle
UDES uyumludur.

Rapor'da boélinme, birlesme ve degisim oranlarinin hesaplanmasi amaciyla ulasilan hisse degerleri, Rapor'a
konu sirketlere Uglincli sahislar tarafindan yapilabilecek fiyat teklifleriyle alakali bir 6neri veya tavsiye
olusturmamaktadir ve bu sekilde bir isleme referans olarak degerlendirimemelidir. S6z konusu uglincu
partilerin ve/veya potansiyel yatirimcilarin risk kriterleri, yatinm ve stratejik hedefleri, ekonomik beklentileri,
ticari ve operasyonel sinerjileri, hesaplayacaklari ve/veya teklif edecekleri sirket degerini etkileyecek ve
yatirrmciya 6zel alim motivasyonu dogrultusunda farklilik gOsterebilecektir. Rapor'da yer alan cgaligmalar
bélinme ve birlesme’ye yonelik olarak minhasiran hazirlanmistir.

Istanbul, 30 Mayis 2023

KPMG Yoénetim Danigmanhgr A.S.
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Rapor Bilgileri (1/11)

Rapor Taraflar

Taraflar Arasindaki
iligkiler

Degerleme Amaci ve
Kapsami

Rapor Kullanimi, Dagitimi
ve Yayinlanmasina lligkin
Esaslar

Bu degerleme calismasi Levent, is Kuleleri, Kule 3, Kat:2-9, 34330 Besiktas/Istanbul adresinde mukim olan KPMG Yé&netim Danismanligi A.S. ("KPMG") tarafindan Nakkastepe, Azizbey
Sokak, No:1 Kuzguncuk adresinde mukim olan Kog Holding (“Musteri” veya “Kog Holding”) igin gergeklestirilmistir.

Taraflar arasinda 10 Ocak 2023 tarihli ve 202301K11820276 numarali s6zlesme imzalanmistir.

Rapor numarasi ve s6zlesme numarasi aynidir.

Kog Holding istirakleri igin son g yilda farkli amaglarla degerleme raporlari hazirlanmistir. (30 Haziran 2021 tarihli Setur Servis Turistik A.S. ve Tek-Art Kalamis ve Fenerbahge Marmara
Turizm Tesisleri A.S. Béliinme raporu, 31 Aralik 2022 tarihli UDES kapsaminda hazirlanmis Divan Turizm igletmeleri A.S. Degerleme raporu). Fakat bu degerleme calismalari herhangi bir
duzenleyici kurulus igin degil, dahili ve 6zel kullanim igin yapilmistir.

Bu degderleme c¢alismasi, Kog Holding, Aygaz ve KFS sirketlerinin boliinme ve birlesme islemlerine referans olmasi amaciyla hazirlanmistir. Bu kapsamda Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
Birlesme ve Bolinme Tebligi (11-23.2) uyarinca bélinme ve birlesme iglemleri igin hisse degisim oranlari hesaplanmistir.

Bu raporda tahmin edilen deger "Gergege Uygun Deger"dir. Gergege uygun deger Uluslararasi Degerleme Standartlar'inda, UFRS 13‘e referans verilerek séyle tanimlanmistir:

"Gergege uygun deger, piyasa katilimcilari arasinda 6lgim tarihinde olagan bir iglemde, bir varligin satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde O0denecek fiyat olarak
tanimlanmaktadir.« Gergege uygun deger tespiti igin bu Raporda kullanilan yaklasim ve yéntemler degerlemenin amacina uygundur.

Uzman Kurulus raporumuz Mdsteri Yonetimi'nin kullanimi igin hazirlanmistir. Bu Rapor bélinme ve birlesme islemine yonelik Uzman Kurulus Raporu olarak sadece hazirlanma amacina
uygun olarak yasal kurumlar ve diizenleyici kuruluglarla (Sermaye Piyasasi Kurulu, Borsa istanbul A.S., KAP agiklamasi vb.) paylasilabilir. Bunlarin disindaki 3. taraflarla paylasilamaz,
KPMG’nin yazili izni olmadan, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz veya igerdigi bilgilere referans verilemez.



Rapor Bilgileri (2/11)

Tarafimiza Saglanan » Hedef Sirket'lerin ortaklik yapilari ile Hedef Sirket’lerin bu sirketler Gizerindeki dolayli hisse paylari
Bilgiler +  Hedef Sirketler ile Hedef Sirketler'in igtirakleri, Bagh Ortakliklari ve Finansal Yatirimlarrnin faaliyet alanlari hakkinda bilgi

+ Piyasalarda genel kabul géren uzman kisi veya kuruluglarin tglincl bir taraf olarak sagladigi raporlar ve iligkili veriler galismada girdi olarak esas alinmis ve guvenilir kabul edilmistir.
Tarafimiza temin edilen bilgilerin guivenilir, adil ve makul oldugu kabul edilmis, halka agik bilgilere erisim ve finansal analizler disinda, ayrica bir finansal inceleme veya durum tespit
calismasi gergeklestiriimemistir. Dederleme analizlerinde dikkate alinan projeksiyonlarin ticari anlamda gerceklesebilirligi ve sonuglarinin dogrulugu Uzerinde herhangi bir calisma
yapilmamistir.

*  Kog Holding:
» 31.12.2022 tarihli Konsolide Denetim Raporu
» 2019 - 2022 yillarina ait bagimsiz denetimden gegmemis Kog Holding solo mali tablolari
» 2023 - 2027 dénemlerine ait belirli verilerin projeksiyonu

» Kog Holding’in solo bazinda binalarin ve arsalarin gergege uygun deger listesi

» 31.12.2022 tarihli Konsolide Denetim Raporu
» 2020 - 2022 yillarina ait bagimsiz denetimden gegmemis Aygaz solo mali tablolari
»> Aygaz’'in bagh ortakligi olan gemilerin ekspertiz raporlar (21/22.02.2022 tarihli)
» OAGM'nin sabit kiymetlerinin gergege uygun degerleri
* Kog Finansal Hizmetler:
» 31.12.2021 ve 31.12.2022 tarihli Denetim Raporu
> Yapi Kredi'nin 31.12.2022 tarihli Konsolide ve solo Denetim Raporu
» 2023 - 2027 yillarina ait belirli verilerin projeksiyonu



Rapor Bilgileri (3/11)

Tarafimiza Saglanan
Bilgiler (Kog Holding)

= 31.12.2022 itibariyla Denetim Raporu paylasilanlar
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Aygaz

Kog Finansal Hizmetler
Ford Otosan
Argelik

Tofas

Turk Traktor
Otokar

Tlpras

Tat Gida
Altinyunus Cesme
Marmaris Altinyunus
Enerji Yatinmlan
Zer

Otokog

Token

Bilkom

Setur

Kogtas

Divan

Tek-Art Kalamig
Diizey

Demir Export

Kog Finansman
Rmk Marine

Argelik LG

Ingage

Kog Investments (*)

(*) %100 sahibi oldugu WAT Investment’in Denetim Raporu kullanilmistir.

Halka acik sirketlerin denetim raporlari KAP’tan temin edilmistir.

KPMG

= 31.12.2022 itibaryla Ko¢ Holding Konsolide Denetim Raporu
icin hazirlanan TFRS Finansal Tablolari paylasilanlar

VVY VYV VYV VYVY

Kog Sistem
Sendeo

Ram Dis Ticaret
Setair

Beldesan
Inventram

Ko¢ Yapi Malzeme
Tani Pazarlama
Ayvalik Marina
Kog Bilgi

Ultra Kablo
Voltbek

= Maliyet Degeri Paylasilanlar

VVVYVY VY VY VVYYVYVYVYYVY

Sendeo

General Atlantic
Pictor Labs

Kog¢ Medical
Sensoram

Sparkram

Tarabios

Media Quotient Experience
Cambridge Innovation
Setex

Entegart

Vispera

CY Vision



Rapor Bilgileri (4/11)

Tarafimiza Saglanan = 2020 - 2022 dénemlerine ait mali tablolar = Maliyet Degeri Paylasilanlar
Bilgiler (Aygaz) paylasilanlar
» Aygaz (Konsolide) » Sendeo
» Akpa » Bal Kaynak (Pursu)
» Aygaz Dogal Gaz » United Aygaz
» OAGM

* Aygaz (Konsolide) igerisinde Aygaz (Solo Operasyonlar), Akpa, Aygaz Dogal Gaz ve Bal Kaynak (Plirsu) degerlenmistir.

Ugiincii Taraflardan + Capital IQ — AOSM Hesaplamasi, Benzer Sirketler Analizi, BIAS Degerleri
Bilgiler + Economist Intelligence Unit (“EIU”) — Makroekonomik veriler
+  KPMG Veri Tabani — Ulke risk primi ve sirket risk primi hesaplamasi

* Kamuyu Aydinlatma Platformu (“KAP”) — Halka agik sirketlerin finansal raporlari



Rapor Bilgileri (5/11)

Degerleme Yontemleri

Diizeltilmig Net Aktif Deger (DNAD)

Net aktif deger metodunda, varliklarin gergcege uygun degerinden borglarin distlmesiyle bir isletmenin net aktif degerine ulasilir. Bu ¢alismada, Sirket'in solo bazda sahip oldugu maddi duran varliklarin gergcege uygun degerleri

yansitilmis, Hedef Sirketler'in baglh ortaklik ve istiraklerinin degerleri hesaplanmustir. iigili sirketlerin niteliklerine uygun yéntemler esas alinarak degerlenmistir. Bu yéntemler; Piyasa Degeri, Ozel Maksath Sirketler'in Net Aktif

Degerleri, Benzer Sirketler, Defter Degeri ve Maliyet Degeri olarak tanimlanmistir.

» Halka agik ve hisseleri borsada islem goren bagh ortaklik ve istirakler icin «Piyasa Degeri» dikkate alinmistir. Borsa’ya kote olan sirketler 3 aylik giin ici ortalama Piyasa Degeri baz alinmistir. 31 Aralik 2022 sonrasinda
dagittiklari temettuler, temettl dagitim tarihi 6ncesi piyasa degerlerinden ¢ikarilarak duzeltiimistir. Sonrasinda DNAD hesaplamasinda bu temettiler ortaklik payi dikkate alinarak eklenmistir. 3 aylik ortalama Piyasa Degeri
disinda 6 aylik ve 12 aylik ortalama degerler de analiz edilmis, sonugta 3 aylik ortalama baz alinmigtir.

+ Kendi operasyonlari disinda bagka sirketlerde 6nemli tutarda hisse istiraki olan sirketler igin «Ozel Maksatl Sirketler ("SPV")» diizeltilmig net aktif degerleri dikkate alinmigtir.

+  Aktif faaliyeti olan ve sektdr garpanlari karsilastirilabilir sirketlerin Pazar yaklagimi kapsaminda «Benzer Sirketler» net satiglar ("SD/Net Satiglar"), FAVOK ("SD/FAVOK"), kazang ("F/K"), defter degeri ("PD/DD"), garpanlari
incelenmistir.

«  Sektdr carpani ile deder hesaplanamayan diger sirketler "Defter Degeri" Uzerinden 32 tarihindeki 6zkaynak bakiyesiyle hesaplamaya dahil edilmisgtir.
* Henuz yatinmlari ve blyuklikleri yeterli seviyeye ulasmamis ve diger degerleme metodolojilerinin uygulanmasi mimkin olmayan sirketler igin «Maliyet Degeri» baz alinmistir.
Degerlemede kullanilan verilerin ve yontemlerin giivenilir, adil ve makul oldugu kanaatindeyiz.
Piyasa Degerleri
Uluslararasi Degerleme Standartlar geregince degerlemeye konu varligin aktif olarak islem gérdugi durumlarda Piyasa Yontemine énemli ve/veya anlamh bir agirlik veriimektedir. Bu gergevede Boélinme ve birlesmeye konu Kog
Holding, Aygaz ve KFS’nin degerini olusturan YKB’nin halka agik olmasi nedeniyle piyasa yaklasimi ydntemi degerlemede g6z éniinde bulundurulmustur. Sirketler'in Borsa Istanbul’da islem gériiyor olmasi; islem hacimlerinin makul
seviyelerde seyretmesi ve halka agiklik oranlarinin ylksek olmasi (sirasiyla %27, %24 ve %32) nedeniyle degerleme calismasinda Piyasa Yontemine %50 oraninda agirlik verilmistir. YKB’nin piyasa degeri (izerinden likidite
iskontosu uygulanarak KFS piyasa degerine ulasiimistir. Likidite iskontosu kullanim amacina gore farklilik gdstermesine ragmen %5 ila %35 arasinda degisebilmektedir. Emsal olarak Mart 2023 tarihi ve 6ncesinde halka arz edilen
son 7 firma ile son 2 finansal kurulusun fiyat tespit raporlari incelenmistir. Likidite iskontolarinin %16 ila %33 araliginda oldugu gézlemlenmistir. KFS i¢in uygulanan likidite iskontosu igin Aygaz’in Piyasa Degeri ile Dlzeltiimis Net
Aktif degeri arasindaki iskonto orani referans alinmistir. Borsa degeri analiz edilirken 16 Subat 2023 — 15 Mayis 2023 arasi 3 aylik dénemdeki giin ici agirlikh ortalama dizeltiimis piyasa degeri baz alinmistir. Ayrica 6 aylik ve 12
aylik deger degisimleri de analiz edilmistir. TUm sirketlerin piyasa degerine ait veriler Capital 1Q veri tabanindan alinmistir.
Benzer Sirketler Carpanlari
Benzer sirketler carpanlari, pazar yaklasimi gergevesinde kullanilan yontemdir. Pazar yaklagimi varligin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilagtirilabilir (benzer) varliklarla kargilagtiriimasi suretiyle gésterge niteligindeki
degerin belirlendigi yaklasimi ifade eder. Bu sebeple bu yéntemin uygulanmasinda benzer olarak dikkate alinan sirketlerin veya islemlerin blyime, getiri ve risk gibi deger yaratan unsurlar agisindan benzer olmasi gerekir. Kog
Holding farkh sektorlerde bir ¢cok sirkete yatinm yaparak holding faaliyetlerini strdiurmektedir. Benzer sirket ¢arpani olarak diger holding sirketlerinin PD/DD carpanlariyla karsilagtiriimistir ancak benzer holding sirketlerinin
portfoylerindeki sirketlerin gerek sektorel dagilimi gerekse gelisim ve biylme evrelerinin farkhliklar nedeniyle s6z konusu yonteme agirlik verilmemistir. Aygaz, enerji sirketi olarak karlilik carpanlariyla da karsilastirilabilecekken
konsolide bazli yaklasimda, istirak ettigi diger sirket yatinmlariyla birlikte, enerji sektoriindeki benzer sirketlerin PD/DD carpaniyla analiz edilmistir. Karlilik ¢arpanlar ayrica analiz edilmig, bdlinme ve birlesme islemine referans
olmak Uzere Hedef Sirketler'in karsilastirilabilir hesaplamasinda PD/DD ¢arpani uygun goriilmustir ancak Aygaz'in portfdyindeki istirak hisselerinin toplam deger icinde 6nemli payi olmasi sebebiyle, degerleme galismasinda ilgili
yontemlere agirlik verilmemistir. KFS belirtildigi gibi dogrudan hisseleri islem gérmemesine ragmen faaliyet olarak YKB hisselerine sahiptir. Bu anlamda bankacilik sektoriinde siklikla kullanilan PD/DD garpani uygulanmis, ayrica
likidite iskontosu dikkate alinmistir. Benzer sirketlere ait piyasa degerleri ve 6zet finansallar Capital 1Q veri tabanindan elde edilmistir.

indirgenmis Temettii Akiglari Analizi

ITA metodunda, belirli bir dénem igin tahmini temettli akislari bugiine indirgenmektedir. Boylelikle, isletmenin gelecekteki temettli akislarinin bugiinkii net degeri elde edilir. Tahmini dénemin sonundaki nihai deger hesaplanir ve

isletmenin toplam degerine ulasabilmek icin belirlenen nihai deger degerleme giiniine indirgenir. Degerlemeye konu sirketlerin gelecekte yaratacagi temetti akislarinin; sirketlerin gegmis finansal performansi, biyime hedefleri ve

getiri beklentileri dikkate alinarak tahmin edilebiliyor olmasi gerekmektedir. isleme konu sirketler igin temettii projeksiyonlari tahmin edilebilse de, degerlemenin énemli bir kismi nihai dénem varsayimlarina bagl olmasi ve isleme
konu varliklarin sirket yapilarinin, temettii ve muhasebe politikalarinin farkli olmasi gibi sebeplerle, bu yontem, farkli yaklagimlarla test edilmistir.
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Rapor Bilgileri (6/11)

Kog Holding A.S.

Degerlemeye Konu Sirketler

Rapor’da kullanilan kisaltma

Sahiplik Orani

Degerleme Yontemi

Ford Otomotiv Sanayi A.S. Ford Otosan %38.7 Piyasa Degeri

Arcelik A.S. Arcelik %40.6 Piyasa Degeri

Turk Otomobil Fabrikasi A.S. Tofas %37.6 Piyasa Degeri

Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Yap! Kredi Bankasi veya YKB %27.0 Piyasa Degeri

Turk Traktor ve Ziraat Makineleri A.S. Turk Traktor %37.5 Piyasa Degeri

Otokar Otomotiv ve Savunma Sanayi A.S. Otokar %44.7 Piyasa Degeri

Tupras Petrol Rafinerileri A.S. Tupras %6.3 Piyasa Degeri

Tat Gida Sanayi A.S. Tat Gida %43.7 Piyasa Degeri

Altinyunus Cesme Turistik Tesisler A.S. Altinyunus Cesme %30.0 Piyasa Degeri

Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A.S. Marmaris Altinyunus %36.8 Piyasa Degeri

Enerji Yatirmlan A.S.* Enerji Yatinmlari veya EYAS %77.0 EYAS Degerlemesi

Kog Finansal Hizmetler A.$.** Kog Finansal Hizmetler veya KFS %84.5 KFS Degerlemesi

Aygaz A.$.*** Aygaz %40.7 Aygaz Degerlemesi

Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret A.§.**** Zer %39.5 Zer Degerlemesi
Fkkkk Kog Investments %55.0 WAT Motor Degerlemesi

Kog Investments B.V.

*kk

Tiipras piyasa degerine dayanan EYAS degerlemesi
YKB piyasa degerine dayanan KFS degerlemesi

Aygaz'in diizeltilmis net aktif degeri

% Zer'in dizeltilmis net aktif degeri

¥ WAT Motor'un benzer sirketler yéntemi degerine dayanan Kog Investments degerlemesi

KPMG

© 2023 KPMG Yénetim Danismanligi A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin Giyesi bulundugu bir
Isvigre kurulusu olup miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her iiye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir
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Rapor Bilgileri (7/11)

Kog Holding A.S.

Degerlemeye Konu Sirketler Rapor’da kullanilan kisaltma Sahiplik Orani Degerleme Yontemi

Otokog Otomotiv Ticaret ve Sanayi A.S. Otokog %96.3 PD /DD

Bilkom Biligsim Hizmetleri A.S. Bilkom %70.0 SD / FAVOK & Defter Degeri
Setur Servis Turistik A.S. Setur %24.1 SD / FAVOK & Defter Degeri
Kogtas Yapi Marketleri Ticaret A.S. Kogtas %37.2 SD / FAVOK

Divan Turizm Igletmeleri A.S. Divan %29.9 SD/ FAVOK

Token Finansal Teknolojiler A.$. Token %54.4 PD /DD

Kog Sistem Bilgi ve lletisim Hizmetleri A.S. Kog Sistem %41.1 SD / FAVOK

Tek-Art Kalamis ve Fenerbahge Marmara Turizm Tesisleri A.S. Tek-Art Kalamig %33.8 SD / FAVOK

Dizey Tiketim Mallar Sanayi Pazarlama A.$. Diizey %32.2 F/K

Demir Export A.S. Demir Export %2.3 SD / FAVOK

Kog¢ Finansman A.S. Ko¢ Finansman %50.0 Defter Degeri

RMK Mar. Gemi Yap. San. ve Deniz Tas. Islet. A.S. RMK Marine %43.2 Defter Degeri

Ram Dig Ticaret A.S. Ram Dis Ticaret %39.7 Defter Degeri

Setair Hava Tasimaciligi ve Hizmetleri A.S. Setair %60.0 Defter Degeri

Argelik LG Klima Sanayi ve Ticaret A.S. Argelik LG %5.0 Defter Degeri

© 2023 KPMG Yénetim Danismanligi A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin Giyesi bulundugu bir
Isvigre kurulusu olup miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her iiye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir
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Rapor Bilgileri (8/11)

Kog Holding A.S.

Degerlemeye Konu Sirketler Rapor’da kullanilan kisaltma Sahiplik Orani Degerleme Yontemi
Beldesan Otomotiv Yan Sanayi ve Ticaret A.S. Beldesan %95.0 Defter Degeri
Inventram Teknoloji Yatirimlar A.S. Inventram %79.7 Defter Degeri
Ingage Dijital Pazarlama Hizmetleri A.S. Ingage %19.7 Defter Degeri
Kog¢ Yapi Malzemeler Ticaret A.S. Kog¢ Yapi Malzeme %49.2 Defter Degeri
Voltbek Home Appliances Private Limited Voltbek %1.0 Defter Degeri
Tani iletisim ve Pazarlama Hizmetleri A.S. Tani Pazarlama %51.4 Defter Degeri
Ayvalik Marina ve Yat isletmeciligi San.Tic. A.S. Ayvalik Marina %4.4 Defter Degeri
Kog Bilgi Ve Savunma Teknolojileri A.S. Kog Bilgi %31.4 Defter Degeri
Ultra Kablolu Tele. ve Telekom. San. ve Tic. A.S. Ultra Kablo %35.0 Defter Degeri
Sendeo Dagitim Hizmetleri A.$ Sendeo %45.0 Maliyet Yaklagimi
General Atlantic* General Atlantic m.d. Maliyet Yaklagimi
Pictor Labs Inc. Pictor Labs %100.0 Maliyet Yaklasimi
Kog¢ Medical B.V. Kog¢ Medical %100.0 Maliyet Yaklagimi
Sensoram Inc. Sensoram %100.0 Maliyet Yaklagimi
Setex Technologies (Nanogriptech Inc.) Setex %17.1 Maliyet Yaklagimi
Sparkram Inc. Sparkram %100.0 Maliyet Yaklagimi
Tarabios Saglik Teknolojileri A.$. Tarabios %100.0 Maliyet Yaklagimi

*

General Atlantic Kog Holding'in yatirnm yapmis oldugu fonu temsil etmektedir. Fona katilim tutari maliyet degeri olarak baz alinmistir.

KPMG

© 2023 KPMG Yénetim Danismanligi A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin Giyesi bulundugu bir
Isvigre kurulusu olup miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her iiye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir
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Rapor Bilgileri (3/11)

Kog Holding A.S.

Degerlemeye Konu Sirketler

Rapor’da kullanilan kisaltma

Sahiplik Orani

Degerleme Yontemi

Media Quotient Experience GmbH Media Quotient Experience %100.0 Maliyet Yaklagimi
Vispera Bilgi Tek. San. I¢ ve Dig Ticaret A.S. Vispera %8.6 Maliyet Yaklagimi
CY Vision CY Vision %100.0 Maliyet Yaklagimi
Cambridge Innovation * Cambridge Innovation m.d. Maliyet Yaklagimi
Entegart Teknoloji C6zim Ve Hizmetleri A.$. Entegart %100.0 Maliyet Yaklagimi
Kog Kiltir Sanat Ve Tanitim Hizmetleri A.S. Kog Kiltir Sanat %40.2 Degerlenmeye Tabi Tutulmayanlar ***

Diger Sirketler

Degerlemeye Konu Sirketler

Rapor’da kullanilan kisaltma

Sahiplik Orani

Degerleme Yontemi

WAT Motor ve Sanayi Ticaret A.S. **

WAT Motor

%100.0

SD / FAVOK

* Cambridge Innovation Kog Holding'in yatinm yapmig oldugu fonu temsil etmektedir. Fona katilim tutari maliyet degeri olarak baz alinmistir.

** Kog Invesmtents WAT Motor'un %100 sahibidir.

*** Kog Kdltiir Sanat disinda, Kog'un sahipligi bulunan Dogu Yatirim Holding A.S., Tam Sigorta A.S. ve METAS'in faaliyetleri devam etmemesi ve dedere etkisinin materyal olmamasi nedeniyle hesaplamalara dahil edilmemisgtir.

Isvigre kurulusu olup miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her iiye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir

m © 2023 KPMG Yénetim Danismanligi A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin Giyesi bulundugu bir
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Rapor Bilgileri (10/11)

Aygaz A.S.
Degerlemeye Konu Sirketler Rapor’da kullanilan kisaltma Sahiplik Orani Degerleme Yontemi
Enerji Yatirmlan A.S.* Enerji Yatinmlari veya EYAS %20.00 EYAS Degerlemesi
Aygaz A.S. (Konsolide) ** Aygaz %100.00 Carpan Analizi
Aygaz Dogal Gaz iletim A.S. ve Aygaz Dogal Gaz Toptan Satis A.S. Aygaz Dogal Gaz %100.00 Aygaz (Konsolide) igerisinde degerlenmistir
Ko¢ Finansal Hizmetler A.$.*** Kog¢ Finansal Hizmetler veya KFS %3.93 KFS Degerlemesi
Akpa Dayanikli Tiketim Lpg ve Akaryakit Uriinleri Pazarlama A.S. Akpa %100.00 Aygaz (Konsolide) igerisinde dederlenmistir
Ram Dig Ticaret A.$. Ram Disg Ticaret %2.50 Defter Degeri
Tat Gida Sanayi A.S. Tat Gida %0.08 Piyasa Degeri
Sendeo Dagitim Hizmetleri A.$ Sendeo %55.00 Maliyet Yaklagimi
Bal Kaynak Su Ithalat Ihracat Sanayi ve Ticaret A.S. Pursu %100.00 Aygaz (Konsolide) igerisinde degerlenmistir
United Aygaz LPG Ltd. United Aygaz %50.00 Maliyet Yaklagimi
.’F:Lek'g;{i‘l':‘:‘g'_i'f/g'}?é’n'girl‘ﬁ‘?r‘;'r‘]‘i‘;iiﬁ'ikT:_”sk_e'Ci"k A-$., Kuzguncuk Gemi Isletme %100.00 Deger Tespit Raporu
Opet Aygaz Gayrimenkul A.S. OAGM %50.00 Defter Degeri & MDV Deger artisi
Kog Finansal Hizmetler A.S.
Degerlemeye Konu Sirketler Rapor’da kullanilan kisaltma Sahiplik Orani Degerleme Yontemi
Yapi ve Kredi Bankasi A.S. Yapi Kredi Bankasi veya YKB %40.95 Net Aktif Deger, Piyasa Degeri
Kog Kiltir Sanat ve Tanitim Hizmetleri A.S. Kog Kiiltur Sanat %45.10 Degerlemeye Tabi Tutulmayanlar

*

Tiipras piyasa degerine dayanan EYAS degerlemesi

**  Aygaz (Konsolide) igerisinde Aygaz (Solo), Aygaz Dogal Gaz, Akpa ve Plirsu degerleri bulunmaktadir.

Hkk

YKB piyasa degerine dayanan KFS degerlemesi

© 2023 KPMG Yénetim Danismanligi A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin Giyesi bulundugu bir
Isvigre kurulusu olup miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her iiye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir
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Rapor Bilgileri (11/11) - Proje EKibi

Proje Ekibi ve Yetkinlikleri

Hande Senova, 25 yili agkin kurumsal finansman alaninda danismanlik projelerinde gérev almaktadir. Universiteden sonra bagjimsiz denetim uzmani olarak 3 yil KPMG'de

Sirket Ortag) calismig, 6nde gelen yerli yatinm bankalarindan Finansbank Yatirim Bankaciligi biinyesinde Kurumsal Finansman Grup Midurl olarak Sermaye Piyasalarinda aktif
rol almig, butik M&A danigsmanlik sirketlerinden uluslararasi M&A International Tulrkiye temsilcisi PDF’de orta 6lgekli sirket evliliklerine odaklanmis ve son olarak
Deutsche Bank istanbul ofisinde proje miidiirligii yapmustir. 2007°den bugiine KPMG Tiirkiye Danismanlik ortagidir. Halka arz, sermaye piyasalari, is plani, proje
degerlendirme, yatinm fizibilitesi, sirket/hisse degerlemesi ve sirket evlilikleri projeleri arasindadir.

Burak Yildirnnm, 2011 yihindan itibaren KPMG Kurumsal Finansman blinyesinde c¢esitli sektorle yerli ve yabanci pek ¢ok isletme ve markanin degerlemesi, hisse degisim orani

Sirket Ortag hesaplamasi, satin alma oranin dagihmi ve M&A projelerinde takim lideri olarak rol almig, kurumsal finansman tecribesini derinlestirmistir. 2015 yilinda 6 ay
sureyle KPMG Dusseldorf ofisinde gorev alarak uluslararasi tecribe kazanmistir. Bu sure zarfinda &zellikle sanayi ve enerji sektdriinde finansal modelleme ve
sirket degerlemesi konularinda deneyim kazanmistir. (SPK Diizey 3 Lisansi Sahibi, Lisans Belge No0:205258). (Lisans sorgulama igin bakiniz:
https://Ists.spl.com.tr/bilgi-sorgulama)

Yusuf Ogdiik 2018 yili Ekim ayinda KPMG Tirkiye’'de analist olarak ¢alismaya baslamistir. Degerleme departmani igerisinde tam zamanh galismaya baslamadan énce KPMG

Miidiir icerisinde Strateji, Finansal Durum Tespiti ve Finansal Modelleme departmanlarinda da analist olarak gorev almistir. Uluslararasi kabul géren degerleme
metotlarindan olan Indirgenmis Nakit Akimlari, Piyasa Carpanlari ve Varlik Yaklagsimi olmak Uzere gesitli sektorlerde faaliyet gosteren sirketlerin birlesme ve satin
alma, vergi ve raporlama amacli degerlemelerinde gérev almistir.

SPK lisans sorgulama igin bakiniz: https.//Ists.spl.com.tr/bilgi-sorgulama

KPMG


https://lsts.spl.com.tr/bilgi-sorgulama

Beyanve Teblig

Mevzuata Uyum ve Bagimsizlik Beyani

Uluslararasi Degerleme Standartlari’na Uyum Kapsaminda Beyanimiz

Bu Rapor’'un Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) Il1.62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Dederleme Standartlari Hakkinda Teblid'i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari ("UDES") kapsaminda hazirlanmis olup tim
yonleriyle UDES standartlarina uyumlu oldugunu beyan ederiz. Bu kapsamda:

i Bagimsiz denetim kuruluslarinin Gyelik anlagsmasina sahip oldugu yabanci sirketlerle yapilan lisans, bilgi birikimi ve benzeri s6zlesmeler ¢ergevesinde faaliyette bulunan ve degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi
Faaliyetleri Diizey 3 Lisans|” veya “Tlrev Araglar Lisansi”’na sahip en az 1 kisiyi tam zamanli olarak istihdam eden bir danismanlik sirketi oldugumuzu,

ii. Ayri bir "Kurumsal Finansman Bolim"ne veya dederleme hizmeti sunmak Uzere olusturulmus benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip oldugumuzu,
iii. Degerleme galismalari sirasinda kullaniimasi gereken proseduirlerin bulundugu kurulus genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirlenmis prosedurlerin bulundugunu,
iv. Musteri kabulu, calismanin yuritilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi sireglerinde kullanilacak kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip oldugumuzu,

V. Degerleme galismalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistirilmis bilgi birikimi ve benzeri unsurlarin bulundugunu,
vi. Degerleme calismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina sahip olundugunu,
vii.  Ayrica sermaye piyasasi mevzuati kapsaminda dederleme hizmeti veren bagimsiz denetim kuruluslari, bagimsiz denetimini Gstlendikleri misterilerine ayni ddnemde degerleme hizmeti verilmedigini ve degerleme

calismasini talep eden musteri ile degerleme yapacak kurulus arasinda dogrudan veya dolayli olarak sermaye veya yonetim iliskisi bulunmadigini beyan ederiz.

Bu Rapor SPK Karar Organr'nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 Sayili Karari Uyarinca Yapilan Duyuru’da yer alan “Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamindaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar” kapsaminda belirtilen kurallara uygun olarak hazirlanmistir.

Ayrica SPK Karar Organrnin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Karari Uyarinca Yapilan Duyuru’ya istinaden gayrimenkul disindaki varliklarin sermaye piyasasi mevzuati kapsamindaki degerleme hizmetini yerine
getirebilecek kuruluslarin gerekli kriterlerini saglamaktayiz.

Bagimsizlik Beyani

Degerlemeyi gergeklestiren proje ekibi, degerlemeyi bitiin yonleriyle yuritebilecek gerekli tiim teknik nitelik, deneyim ve bilgiye sahiptir ve bagimsizlik ilkelerine uyduklarini beyan etmektedirler.

Proje ekibi calismalar sirasinda dogru ve durust davranmisg, Sirketler'in ortaklarina ve diger paydaslarina zarar verecek davranislardan 6zenle kaginmistir. Calismalar yUritilirken bagimsiz ve tarafsiz olunmus ve bu
konuda gereken 6zen ve titizlik gosterilmistir.

Proje ekibi, Proje’nin planlanmasi, yuritilip sonuglandiriimasi ve raporun hazirlanmasi safhalarinda gerekli mesleki 6zen ve titizligi géstermiglerdir.

KPMG blnyesinde bu projede ¢alismis olan proje ekibi bolinmeye konu olan Sirketler’in bélinme, satis ya da olasi herhangi bir isleminden hicbir maddi cikar gézetmemektedir. KPMG’nin Uzman Kurulus Raporu igin
alacagi ucret bu calismanin sonuglarina bagh degildir. KPMG’nin, Sirketler ile, bunlarin bagh ortakliklar ve istirakleri ile dogrudan veya dolayh olarak sermaye ve yonetim iligkisi bulunmamaktadir.

Sermaye Piyasasi Kurulu 11-23.2 Sayili Birlesme ve Boliinme Tebligi Hakkinda

Bu Béliinme ve Birlesme Raporu, 28 Aralik 2013 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan 11-23.2 sayili Birlesme ve Boliinme Tebligi uyarinca hazirlanmistir. Ilgili Teblig'in uzman kurulug gérisi ile ilgili
maddesi asagidaki gibidir:

Uzman kurulus goriisu

MADDE 7

(1) Birlesme veya boéliinme islemlerine taraf olan sirketlerin veya isleme esas alinan finansal durum tablosu tarihi itibariyla malvarliklarinin degerinin ve degisim oranlarinin tespiti amaciyla bir uzman kurulug raporu

hazirlanir. S6z konusu raporda degisim oraninin adil ve makul oldugu konusunda goérus verilmesi zorunludur. Uzman kurulus gérusunin hazirlanmasinda, ilgili sirketlerin nitelikleri dikkate alinarak en az ti¢ degerleme
yontemi dikkate alinir.

(2) Degerleme islemlerinde, Kurulun degerlemeye iliskin diizenlemeleri esas alinir.

(3) Uzman kurulus gorisiinin olusturulmasinda gayrimenkullerin rayi¢ degerlerinin kullanilacak olmasi halinde, s6z konusu gayrimenkullerin rayi¢ degerleri, gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan Kurulun ilgili
dizenlemeleri cergevesinde belirlenir. Gayrimenkullere iliskin olarak Kurulun ilgili dizenlemeleri gergevesinde gayrimenkul degerleme sirketleri tarafindan hazirlanmis bir gayrimenkul degerleme raporunun bulunmasi
halinde, bu raporun uzman kurulus goérusuiniin hazirlanmasinda dikkate alinmasi zorunludur.
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Koc Holding Onemli KAP Aciklamalari

# | Tarih Baslik

Ozet Aciklama

1 22.03.2023 Ozel Durum Agiklamasi (Genel) Sirketimizin %84.53 oraninda, bagli ortakliklarimizdan Aygaz A.S.'nin ise %3.93 oraninda pay sahibi oldugu Kog Finansal Hizmetler A.S. (KFS) genel
kurul toplantisinda, 1,381,366,000.00 TL tutarindaki sermayesinin 1,000,000,000.00 TL azaltim ile 381,366,000.00 TL'ye indiriimesine karar verilmistir.
2 22.03.2023 Bagimsiz Denetim Kurulugunun Sirketimizin 2023 yili hesap dénemindeki finansal raporlarinin denetlenmesi ile bu kanunlardaki ilgili diizenlemelerde yer alan diger faaliyetleri yiritmek
Belirlenmesi tzere, PwWC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Musavirlik A.$.'nin secgilmesine karar verilmigtir.
3 22.03.2023 Kar Pay1 Dagitim iglemlerine iligkin Sirketimizin bugiin yapilan Genel Kurul Toplantisi'nda, kar dagitiminin Yénetim Kurulu'nun ekteki kar dagitim 6nerisine uygun olarak
Bildirim gergeklestiriimesine ve kar payl 6deme tarihinin 27 Mart 2023 olarak belirlenmesine karar verilmistir. A Grubu pay sahiplerine 1,176,314,340.84 TL, B
Grubu pay 2,976,896,078.80 TL olmak tizere toplamda 4,153,210,419.64 TL kar payi dagitilacaktir. (sayfa 132).
4 01.03.2023 Finansal Duran Varhk Stellantis ile ticari faaliyetler, Stellantis Otomotiv Pazarlama paylarinin devralinmasi ve Stellantis Grubu ile Kog Toplulugu arasindaki ortaklik iligkilerine
iliskin Cergeve Sozlesme aciklanmistir.
5 21.02.2023 Batarya hiicre yatinnmi ile ilgili Niyet 07.02.2023 tarihli 6zel durum agiklamamizda belirtilen batarya hucre tretimi yatirrminin gercgeklestiriimesine yonelik gériismeler sonucunda, Ford Motor

Mektubu imzalanmasi

Company ("Ford"), LG Energy Solution, Ltd. ("LGES") ve Kog¢ Holding A.$. arasinda, Ford ve LGES tarafindan Ankara'da gercgeklestiriimesi planlanan
batarya hicre Uretimi yatirmina Kog¢ Toplulugu'nun katilmasi konusunda igbirligi imkanlarinin degerlendiriimesi amaciyla taraflarin 6n niyetlerini iceren
baglayici olmayan bir Niyet Mektubu ("MoU") imzalanmistir.

6 21.02.2023 Ozel Durum Agiklamasi (Genel)

Sirketimizin %77 oraninda, bagli ortakliklarimizdan Aygaz A.S.'nin ise %20 oraninda pay sahibi oldugu Enerji Yatirimlari A.S. (EYAS) yonetim kurulu
tarafindan Sirket'in 2022 yili net ddnem zararinin mahsubu sonrasi kalan dagitilabilir kaynaklarindan 2.822.135.009,05 TL tutarinda nakit kar payi
dagitiimasi ve 6deme tarihinin 10 Mart 2023 olarak belirlenmesi teklifinin, EYAS'In genel kurul toplantisinda ortaklarin onayina sunulmasina karar
verilmistir.

7 19.01.2023 Finansal Duran Varlik Edinimi

Yonetim Kurulumuz tarafindan, Kog Holding Emekli ve Yardim Sandigi Vakfi'nin sahibi oldugu Argelik A.S. sermayesinin %0.87'sine denk gelen
5,859,000.00 TL nominal degerli Arcelik A.$. payinin toplam 629,971,398.00 TL bedel karsiliginda, nakden ve pesin olarak satin alinmasina karar
verilmis olup hisse devir ve 6deme islemleri bugliin tamamlanmistir.

8 30.11.2022 Ozel Durum Agiklamasi (Genel)

Sirketimizin %77 oraninda, bagl ortakliklarimizdan Aygaz A.S.'nin ise %20 oraninda pay sahibi oldugu Enerji Yatirimlan A.S.'nin (EYAS) olaganustu
genel kurul toplantisinda, sermayesinin 2.346.000.000 TL azaltilarak 2.347.000.000 TL'den 1.000.000 TL'ye indirilmesine karar verilmistir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, KPMG Analiz, KAP

© 2023 KPMG Yénetim Danismanligi A.S., bir isvigre kurulusu olan KPMG International iyesi bir Tiirk sirketidir. KPMG International, KPMG firmalarinin Giyesi bulundugu bir Gizli ve Ozeldir | 18
Isvigre kurulusu olup miisterilere herhangi bir hizmet sunmamaktadir. Her iiye sirket ayri ve bagimsiz bir tiizel kisiliktir ve her biri kendini bu sekilde tanimlamaktadir



Avgaz Onemli KAP Aciklamalari

Ozet Aciklama

1 22.03.2023 Ozel Durum Agiklamasi (Genel) Sirketimizin %84.53 oraninda, bagli ortakliklarimizdan Aygaz A.S.'nin ise %3.93 oraninda pay sahibi oldugu Kog¢ Finansal Hizmetler A.S. (KFS) genel
kurul toplantisinda, 1,381,366,000.00 TL tutarindaki sermayesinin 1,000,000,000.00 TL azaltim ile 381,366,000.00 TL'ye indiriimesine karar verilmistir.
2 20.03.2023 Kar Payi Dagitim islemlerine iligkin TFRS'ye uygun olarak hazirlanan konsolide finansal tablolara gore 4,733,385,000 TL ana ortakliga ait net donem kari, VUK kayitlarina gore ise
Bildirim 12,662,380.80 TL cari yil kari bulundugu TR'ye gorilerek; 219,800,767.00 TL pay sahiplerine birinci kar payi dagitilmasi, 20,881,072.87 TL genel

kanuni yedek akge ayrilmasi kararlastiriimistir. (sayfa 131)

3 15.03.2023 Ozel Durum Agiklamasi (Genel) Sermayesinde %55 oraninda pay sahibi oldugumuz bagl ortakligimiz Sendeo Dagitim Hizmetleri A.S. (‘Sendeo')'nin sermayesinin 313,500,000.00 TL
donem net zararindan mahsup edilmek suretiyle ilk 6nce 190,000,000.00 TL'ye tenzil edilmesi ve es zamanli olarak 430,000,000.00-TL artirim ile
620,000,000.00-TL'ye yukseltiimesi amaciyla yapilacak sermaye artirmina payimiz oraninda istirak edilmesine ve sirketimiz payina isabet eden
236,500,000 TL'lik richan hakkinin 165,000,000 TL tutarindaki kisminin islemin tescili éncesinde, kalan tutarin ise 31.12.2023'e kadar nakden
6denmesine karar verilmistir.

4 21.02.2023 Bagh ortakhk yonetim kurulunca Sirketimizin %77 oraninda, bagl ortakliklarimizdan Aygaz A.$.'nin ise %20 oraninda pay sahibi oldugu Enerji Yatinmlar A.S. (EYAS) yonetim kurulu
temettii dagitimina iligkin karar tarafindan Sirket'in 2022 yili net donem zararinin mahsubu sonrasi kalan dagitilabilir kaynaklarindan 2,822,135,009.05 TL tutarinda nakit kar payi
alinmasi dagitiimasi ve 6deme tarihinin 10 Mart 2023 olarak belirlenmesi teklifinin, EYAS'In genel kurul toplantisinda ortaklarin onayina sunulmasina karar

verilmistir.

5 06.02.2023 Ozel Durum Agiklamasi (Genel) Sermayesinde %50 paya sahip oldugumuz Banglades'te kurulu is ortakligimiz United LPG Ltd.'nin sermayesinin 3,260,000,000 Banglades Takasi'ndan

("BDT") 4,500,000,000 BDT'ye yiikseltiimesine karar verilmis olup Y6netim Kurulumuz tarafindan s6z konusu 1,240,000,000 BDT (yaklasik 12,000,000
USD) sermaye artirimina payimiz oraninda istirak edilerek, 620,000,000 BDT'nin (yaklasik 6,000,000 USD) Sirketimizce 31 Mart 2023 tarihine kadar
nakden ddenmesine karar verilmistir.

YapiKrediBankasi Onemli KAP Aciklamalari

Ozet Aciklama

1 14.03.2023 Paylarin Geri Alinmasina lligkin 15.02.2023 tarihinde Yonetim Kurulu tarafindan baslatiimasina karar verilen pay geri alim islemleri kapsaminda, toplam 85,000,000 TL nominal degerde
Bildirim 8,500,000,000 adet olarak belirlenen "geri alima konu pay miktar" bilgisinin, ilgili sablondaki miktar gésteriminde 1 Kurus nominal degerli bir payin esas
alinmasi yerine 1 TL nominal degerli paylarin esas alinmasi amaciyla yapilan agiklamadir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, KPMG Analiz, KAP
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Holding Iskontosu

Yillik Ortalama Net Aktif Degerine gére Prim (+) / iskonto (-) Halka agik holding sirketlerinin piyasa degerleri, genellikle, sahip olduklari varliklarin toplam degerinin bir miktar
2018 2019 2020 2021 2022| | @ltinda kalmaktadir. Bu durum, literatirde holding iskontosu veya Net Aktif Deger (“NAD”) iskontosu olarak
Kog Holding (9%) 1% (15%) (31%) (32%) gecmektedir. S6z konusu iskontoya sebep olan faktorler, genel olarak asagida 6zetlenmektedir:
Emsal Holding Ortalamasi (39%) (39%) (45%) (51%) (30%)| | 1) Holding sirketlerinin portfdylerinde en 6nemli yeri tutan finansal duran varliklarin kisa vadede nakde
90 cevrilmesinin mimkuin olmamasi ve gegen surede piyasa riskinin s6z konusu olmasi
84.3% 85.1% 2)  Holding sirketlerinin, solo operasyonlari igin katlandiklari ilave idari maliyetlerin degeri duslirmesi
85 83.0% 3)  Farkli sektorlere yatirim yapan holding sirketlerin portfdylerindeki bazi sektérlerde artan yatirimei ilgisinin,
ana ortaklik holding sirkete ayni oranda yansimamasi
80 1 Kog¢ Holding'in portféylindeki varliklarin dnemli bir kismi, borsada islem goéren sirketlerin paylarindan olussa da,
s6z konusu paylarin toplu olarak likidite edilmesi halinde, islem hacminin etkisiyle bir miktar iskontonun gtindeme
75 1 gelmesi dogaldir. Portféydeki is ortakligi seklindeki sirketlerde imtiyazli paylarin likidite imkani ¢cok daha kisitlidir.
70 Dolayisiyla, holding portfoytiniin cogunlukla borsada islem goéren paylardan olusmasi halinde dahi NAD

iskontosu gorulebilmektedir.

64.8% 64.8% Koc¢ Holding'in NAD iskontosunun tarihsel gelisimi incelendiginde ise, 2018-2020 yillarinda emsallerinden daha
65 1 61.0% 66.8% iyi seviyelerde oldugu goriillmektedir. Bu durum, Borsa Istanbul’da yabanci yatirimci oraninin yilksek oldugu bu
doénemde, yabanci yatirimcilarin portfoy yapisi sebebiyle Ko¢ Holding’e piyasadaki dider sirketlere gére daha

60 1 fazla ilgi géstermelerinin bir sonucu olarak goértlmektedir.
55 | 59.1% 34.9% 2020 yilindan itibaren, Borsa istanbul’daki yabanci yatirimci orani diismeye baslamistir. Bu durum, halka acik
50.0% kisimdaki yabanci payi piyasaya gore daha yiiksek seyreden Kog Holding'in piyasa degerini, emsallerine kiyasla
50 | ' 48.7% daha olumsuz etkilemistir. 2018 yilinda ortalama %9 olan Ko¢ Holding NAD iskontosu, 2022 yilinda ortalama
%32 seviyesine cikmistir.
45 | 42.0% Cesitli sektorleri kapsayan portfoy yapisi nedeniyle Kog Holding’in yatirimcilar tarafindan “Tlrkiye Gosterge
) 39.9% Hissesi” olarak gorilmesinin bir sonucu olarak; Borsa Istanbul’da yabanci yatirimci oraninin yiksek oldugu
40 - dénemlerde Kog¢ Holding’e olan talep arttigindan NAD iskontosu daralirken yabanci yatirimcilarin dustugu
donemlerde ise Kog¢ Holding’e olan talep dider sirketlere gore daha fazla azaldigindan NAD iskontosu da
35 33.1% ylkselmektedir.
29.3% . Calismamiz kapsaminda, 15 Mayis 6ncesi 3 aylik piyasa verileri baz alindiginda, Ko¢ Holding'in piyasa degeri,
30 A ) 28.8% NAD’ina gore %40.7 iskontoludur. Benzer sekilde paylari borsada islem goéren Aygaz’in portféyiinde de énemli
buyuklige ulasan EYAS ve KFS paylari nedeniyle holding benzeri bir yapida oldugu ve Aygaz pay fiyatinda da
25 NAD iskontosunun giindeme geldidi gorulmektedir. Bu sebeplerden dolayi, 15 Mayis 6ncesi 3 aylik piyasa
Ara-18 Haz-19 Ara-19 Haz-20 Ara-20 Haz-21 Ara-21 Haz-22 Ara-22  Nis-23 verileri baz alindiginda Aygaz’in piyasa degerinin NAD'ina gore %26.9 likidite iskontosu bulunmaktadir.
—e— Borsa Istanbul pay senedi icerisindeki yabanci yatirimci orani Yukarida bahsedilen sebeplerle, Piyasa Fiyati ve Duzeltiimis Net Aktif Degeri yontemlerine goére, degerlerin

Kog Holding igerisindeki halka agik paylardaki yabanc! yatinmet orani onemli seviyede farklilasmasindan 6tird, ¢alismamizda iki yonteme de esit agirlik verilmistir.

Kaynak: Sirket Web Sitesi, MKK, Is Yatirim
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0zet Sonuclar

Degerleme Ozeti

milyon TL Koc¢ Holding sf. Aygaz sf. KFS sf. Agirhk
Diizeltilmis Net Aktif Deger 337,127 31-84 21,234 87-98 34,121 85-86 50%
Piyasa Degeri 200,170 99-101 15,520 99-101 24,948 99-101 50%
Benzer Sirketler* 230,135 102-103 14,037 102-103 23,367 102-103 -
Birlesmeye Konu Deger 268,649 18,377 29,534

*Benzer Sirketler analizinde PD / DD c¢arpani kullanilmistir.

Dagitilan Temettii Tablosu

milyon TL

Kog¢ Holding 6,500
Aygaz 220
KFS* 3,214

Soldaki tabloda Hedef Sirketler'in 2023 yilinda dagittigi temettiiler gésterilmistir.

* Kog Holding icin 6,500 milyon TL'lik tutarin 2,090 milyon TL’si intifa senedi
sahiplerine, 15 milyon TL’si Kog Holding Emekli ve Yardim Sandigi Vakfina ve 4,395
milyon TL’si ise 2022 yilinda olusan kardan ortaklara kar payi olarak dagitilmistir.

**KFS igin 3,214 milyon TL'lik tutarin 1,464 milyon TL’si Mart 2023'te dagittigi temetti,
1,000 milyon TL’si Nisan 2023’te pay sahiplerine iadesi nakden yapilan sermaye
azaltimi ve 750 milyon TL'si dagitilacak kar pay: avansidir.

Degerleme Yontemi

Degerleme
milyon TL Referans DNAD Piyasa Degeri PD /DD Sonuglan
KFS Degeri (1A) 1A 34,121 24,948 23,367 29,534
Kog Holding Degeri (2A) 2A 337,127 200,170 230,135 268,649
Aygaz Degeri (3A) 3A 21,234 15,520 14,037 18,377
KFS bélinecek deger (%3.9) (4A) 1A * %3.9 1,342 981 919 1,162
Aygaz icerisindeki KH Payi (5A) 5A 40.68% 40.68% 40.68% 40.68%
Birlesmede alinacak KFS degeri (6A) 4A * (1-5A) 796.11 582.08 545.19 689.10
Kog¢ Holding
KH birlesme orani (7A) 2A / (2A + 6A) 99.76% 99.71% 99.76% 99.74%
KH birlesmeye konu 6denmis sermaye (8A) 8A 2,535.90 2,535.90 2,535.90 2,535.90
KH artirim sonrasi sermaye (9A) 8A/7A 2,541.89 2,543.27 2,541.91 2,542.40
Artacak sermaye (10A) 9A - 8A 5.99 7.37 6.01 6.50
Aygaz
Bolinme Orani (11A) 4A 1 3A 6.32% 6.32% 6.55% 6.32%
AYGAZ béliinme 6ncesi 6denmis sermaye (12A) 12A 219.80 219.80 219.80 219.80
Sermaye Azaltimi (mn TL) (13A) 11A* 12A 13.89 13.90 14.39 13.90

Kaynak: Sirket Yénetimi, KAP, KPMG Analiz

KPMG

S6z konusu bélunme ve birlesme islemi amaciyla, Kog¢ Holding, Aygaz ve KFS igin, uluslararasi kabul
gormus farkl degerleme metodolojileri analiz edilmistir.

Degerlemeye konu (¢ sirketin ikisi halka agik ve hisseleri borsada islem gérmektedir, Gglincu sirket KFS ise
halka agik Yapi Kredi Bankasi hisselerine sahiptir.

Degerleme metodolojilerinden "Piyasa Degeri" uygulanirken Yapi Kredi Bankasi Piyasa Degeri Uzerinden
KFS Piyasa Degeri tahmin edilmistir. KFS’'nin Piyasa Degeri tahmin edilirken %26.9’lik likidite iskontosu
uygulanmistir. (%26.9'lik likidite iskontosu Aygaz Piyasa Degeri (15,520 mn TL) ile Dlzeltilmis Net Aktif
Degeri (21,234 mn TL) arasindaki iskonto orani esas alinarak hesaplanmistir [sayfa 100].) Ko¢ Holding’in
piyasa degerinin, duzeltiimis net aktif degerine gore dusuk kalmasi 6zetle genel olarak borsalarda holding
niteligindeki sirketlerin pay fiyatlarina yansiyan net aktif deger iskontosundan kaynaklanmakta olup konuya
iliskin detay degerlendirmelerimiz sayfa 20’de agiklanmaktadir.

Piyasa Degeri hesaplamasinda 16 Subat 2023 — 15 Mayis 2023 dénemi gin igi agirlikli ortalama hisse
fiyatr baz alinmistir. Sirketlerin 31 Aralik 2022 sonrasinda dagittiklari temettiiler gegmise yonelik piyasa
degerlerinden dusllerek dizeltilmistir. Akabinde ilgili sirketlere ortaklik payi oraninda dagitilan temetti
eklenmistir. Hedef Sirketler'in rapor tarihi itibariyla temetti 6demeleri gerceklesmis olmasi nedeniyle
hesaplamalar dikkate alinarak duzeltilmistir.

Bolinme ve birlesme islemi geregi Gc¢lncu uluslararasi kabul gérmuis degerleme metodu olarak "Piyasa
Carpanlar" analiz edilmistir. Ko¢ Holding halka acgik holding sirketleriyle, Aygaz halka acik benzer enerji
sirketleriyle, KFS’de elinde Yapi Kredi Bankasi hissesi olmasi itibariyle bankacilik sektoriyle
karsilastiriimistir. Piyasa Carpanlari analizinde halka acik sirket hisselerinin konu olmasindan dolayi, KFS
deger hesaplamasinda piyasa degeri yaklasiminda oldugu uzere likidite iskontosu uygulanmistir. Koc
Holding’in piyasa ¢arpanlarinda dikkate alinan benzer holding sirketlerinin portfoylerindeki sirketlerin gerek
sektorel dagilimi gerekse gelisim ve buyume evrelerinin farkliliklar sebebiyle Piyasa Degerine yakinsasa
da DNAD’den %27 daha duslk sonuglanmistir, portfoydeki yatinmlarin potansiyel degerini yansitamadigi
distnulmustir. Aygaz degerlemesinde ise Pursu, Tat Gida gibi farkli yatinmlarin yani sira EYAS
Uzerinden dolayli Tupras hisseleri bulunmaktadir. Benzer sirketler ve degerlemeye konu Hedef Sirketler’in
karsilastirilabilirligi agisindan Piyasa carpanlari yonteminin, boliinme ve birlesme islemine direkt referans
alinmamasina karar verilmistir. Diger iki yontem olan DNAD ve Piyasa Degerine esit agirlik verilerek
bélinme ve birlesme islemine konu deger hesaplanmistir.

Yukarida goésterilen degerleme metotlari ve degerlerin yani sira indirgenmis Temettii Akimlari yéntemi
kullanilarak ayrica degerleme yapilmistir. Bu metodun uygulamasinda gerekli varsayimlarin detayi ve
sirket 6zelinde yaklasimlari, sirket yapilarinin farkli olmasi, temetti ve muhasebe politikalarinin
karsilastirilabilirligi acisindan, yukarida sayilan t¢ degerleme metoduna dahil edilmeyerek degerleme Ozeti
igerisinde sunulmamustir. Ilgili metodun detaylarini raporun Ekler béliimiinde gérebilirsiniz.

Bélinme ve birlesme islemine konu sirket degerleri %100 Dizeltiimis Net Aktif Deger yontemi kullanilarak
hesaplansaydi, Aygaz'in azaltilacak sermayesi 13,893,191 TL ve Kog¢ Holding'in artirilacak sermayesi
6,535,364 TL olacakti. E§er %100 Piyasa Degeri yontemi kullanilarak hesaplansaydi, Aygaz'in azaltilacak
sermayesi 13,897,826 TL ve Kog¢ Holding'in artirilacak sermayesi 7,374,221 olacakti. (sayfa 139 — 143).
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Boliinme Orani Hesaplamasi

Boéliinmeye Konu Degerler

TL

Bolinmeye Bolinmeye Konu

Boliinme islemine Konu Odenmis Konu Hisse Odenmis Béliinmeye Konu
Boliinmeye Konu Sirketler Olma Durumu Sermaye Referans Degerleme Orani (%) Sermaye Hisse Degerleri Referans
Aygaz Boliinen 219,800,767 K1 18,377,150,142 100.0% 219,800,767 18,377,150,142 K2
KFS Ayrilan 381,366,000 L1 29,534,338,258 3.9% 15,001,230 1,161,748,565 L2

Ortaklik Yapilari

Boliinme Oncesi

Boliinme Sonrasi

Boliinme ve Degisim Oranlari

R R Formiil Hesaplanan
Aygaz Odenmis Sermaye Referans Hisse Oranii  Odenmis Sermaye Hisse Orani Béliinen
Kog Ailesi Uyeleri 10,451,501 4.8% 9,790,788 4.8% Aygaz'da Béliinecek Paylarin Orani (M1) L2/K2 6.32170%
Kog Holding A.S. 89,424,845 40.7% 83,771,673 40.7% Ulagilacak Sermaye (N) K1 (1 - M1) 205,905,619
Temel AS. 12,692,828 5.8% 11,890,425 5.8% Azaltilacak Sermaye (F) K1-N 13,895,148
Liquid Petrol 53,884,642 24.5% 50,478,216 24.5%
Diger (Halka Acik Kisim) 53,346,952 24.3% 49,974,517 24.3%
Toplam 219,800,767 K1 100.0% 205,905,619 100.0%

Ko¢ Finansal Hizmetler

Odenmis Sermaye Referans Hisse Orani

Aygaz 15,001,230 3.9%
Zer Merkezi Hizmetler Ve Tic. A.S. 4,716,354 1.2%
Emekli Yrd.Sandigi 16,547,089 4.3%
Kog Holding 322,357,819 84.5%
Temel 5,468,040 1.4%
Aile Fertleri 9,822,748 2.6%
Kok A.S. 3,722,581 1.0%
R.M.K Mahdumlari 3,730,139 1.0%
Toplam 381,366,000 L1 100.0%

Kaynak: Sirket Yénetimi, KPMG Analiz

KPMG

o Aygaz'in bélinme 6ncesi 219,800,767 TL 6denmis sermayesi bulunmaktadir
ve KFS'nin %3.9'una ortaktir.

Devrolacak paylar

@ KFS'nin  22.03.2023 tarihinde alinan genel kurul kararina gore sermaye
azaltimi sonrasi 381,366,000 TL 6denmis sermayesi bulunmaktadir.

a Aygaz'in sahibi oldugu KFS hisselerinin bolinmesi neticesinde 6denmis
sermayesi 13,895,148 TL azaltilacaktir.

0 Bélinme islemi sonrasinda Aygaz'in 6denmis sermayesi 13,895,148 TL
azalarak 205,905,619 TL'ye ulasacaktir.




Birlesme Orani Hesaplamasi

Birlesmeye Konu Degerler

TL

Birlesmeye Birlesmeye Konu

Birlesme ve Degisim Oranlar

Birlesme islemine Konu Od Konu Hisse Odenmis Birlesmeye Konu
Birlesmeye Konu Sirketler Olma Durumu Sermaye Referans Degerleme Orani (%) Sermaye Hisse Degerleri Referans Formiil Hesaplanan
Kog Holding Devralan 2,535,898,050 268,648,542,348 100.0% 2,535,898,050  268,648,542,348 A2 Devralan
KFS Devrolunan 381,366,000 29,534,338,258 2.3% 8,898,055 689,096,962 B2 Kog Holding Birlesme Orani (D1) A2/ (A2 + B2) 99.74415%
Ulasilacak Sermaye (E) A1/D1 2,542,402,755
Artirilacak Sermaye (F) E-A1 6,504,705
Kog Holding Sermaye Artirim Orani (H1) E /(A1) 1.00257
Aygaz'in KFS'deki Payi 3.9%
Kog¢ Holding'in Aygaz'daki Payi 40.7% Devrolunan
Kog Holding Dolayl KFS Hissesi 1.6% KFS Birlesme Orani (D2) B2/ (A2 + B2) 0.25585%
Kog¢ Holding Payi Ciktiktan Sonraki Aygaz'in KFS Payi 2.3% KFS Degisim Orani (H2) E*D2 /B1 0.73103
AYGAZ Degisim Orani (H3) (K2/K1)/(A2/A1) 0.78922
Ortaklik Yapilari Devralinacak
. paylar
Birlesme Oncesi Birlesme Sonrasi
Kog Finansal Hizmetler Odenmis Sermaye Referans Hisse Orani
Aygaz 15,001,230 3.9%
Koc¢ Holding Odenmis Sermaye Referans Hisse Orani; Odenmis Sermaye Hisse Orani Zer Merkezi Hizmetler Ve Tic. A.S. 4,716,354 1.2%
Kog Ailesi Uyelerinin sahip oldugu sirketler 1,142,355,632 45.0% 1,142,355,632 44.9% Emekli Yrd.Sandig 16,547,089 4.3%
Kog Ailesi Uyeleri 472,895,145 18.6% 472,895,145 18.6% Kog Holding 322,357,819 84.5% QP
Vehbi Kog Vakfi 184,171,754 7.3% 184,171,754 7.2% Temel 5,468,040 1.4%
Kog Holding Emekli ve Yardim Sandigi Vakfi 59,553,491 2.3% 59,553,491 2.3% Aile Fertleri 9,822,748 2.6%
Diger 676,922,028 26.7% 676,922,028 26.6% Kok A.S. 3,722,581 1.0%
Aygaz Ortaklari (Kog Holding Harig) - - 6,504,705 0.3% R.M.K Mahdumlari 3,730,139 1.0%
Toplam 2,535,898,050 A1 100.0% 2,542,402,755 100.0% Toplam 381,366,000 L1 100.0%

Aygaz’'in Kog¢ Holding haricindeki ortaklarina verilecektir.

@ Kog Holding'in birlesme dncesinde 2,535,898,050 TL ddenmis sermayesi bulunmaktadir ve KFS'nin %84.5'ine ortaktir.
0 Ko¢ Holding devralacagi KFS hisselerini, Aygaz'in ortaklarina tahsis etmek Gzere 6denmis sermayesinin 6,504,705 TL arttiracaktir ve Kog Holding’in 6denmis sermayesi 2,542,402,755 TL'ye ulasacaktir.

@ 1 TL nominal degerli Ko¢ Holding hissesinin sermaye artinm orani 1.00257 olarak gerceklesmektedir.
¢ Kog¢ Holding'de devralinan KFS paylari karsiliginda ihrag edilecek Kog Holding paylarinin bulunmasi amaciyla hesaplanan birlesme orani %99.74415 olarak; Aygaz'da devredilecek KFS paylari nedeniyle yapilacak

sermaye azaltimini belilemek amaciyla hesaplanan bolinme orani %6.32170 olarak belirlenmistir. Bu gercevede sermaye azaltimi kapsaminda iptal edilen 1 Aygaz payi karsiliginda 0.78922 adet Kog¢ Holding payi

Kaynak: Sirket Yénetimi, KPMG Analiz

KPMG
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Koc Holding A.S.

Sirket Hakkinda

* Kog Holding, 1926 yilinda ilk sirketini kuran Vehbi Kog'un 1963 yilinda tim sirketleri Kog¢ Holding ¢atisi altinda birlestirmesiyle kurulmustur.

« Bunyesindeki sirketler ile Ko¢ Holding; enerji, otomotiv, dayanikh tiketim ve finans sektérlerinin yani sira birgok sektérde faaliyet gdstermektedir.

* Kog Holding beyani dogrultusunda, Hedef Sirketler ile ilgili hisse devir ve degerlemenin amaci olan bdlinme ve birlesme islemine iliskin herhangi bir sinirlama ve benzeri kosul bulunmadigi 6grenilmistir.
«  Sirket, Fortune Global 500 siralamasinda yer alan tek Turk sirketidir.

»  Kog Holding'in cirosu milli gelirin yaklasik %9’una, gerceklestirdigi inracat ise Turkiye ihracatinin %7’sine denk gelmektedir.

e Yaklasik 115 bin galisani ile Sirket 150’den fazla ulkeye ihracat yapmaktadir.

»  Kog Holding 1986 yilinda BIST'te islem gérmeye baslamistir, 'KCHOL’ kodu ile islem gérmektedir.

Ortaklik Yapisi

I Koc Ailesi tiyelerinin sahip oldugu sirketler
I Koc Ailesi

Il Vehbi Kog Vakfi

[ ] Kog¢ Holding Emekli ve Yardim Sandigi Vakfi
I Halka Acik Kisim

Kaynak: Sirket Yénetimi
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AygazAs.

Sirket Hakkinda

1961 yilinda kurulan Aygaz, LPG’nin temini, stoklanmasi, dolumu ve LPG’li cihaz Uretimi ile satisini kapsayan suregleri gergeklestiren entegre bir LPG sirketidir.

LPG sektorinde faaliyet gosteren halka acik ilk sirket olan Aygaz, 81 ilde 1,830 otogaz istasyonu, 2,198 tiipgaz bayii ile hizmet vermektedir.

Uluslararasi standartlara uygun, en modern teknolojiyle isletilen 5 deniz terminali, 5 dolum tesisi ve 7 dagitim merkezinin yani sira 1 basingli kap ve LPG ekipmanlari Uretim tesisi vardir.

Tuketiciler tarafindan en ¢ok tercih edilen LPG urunlerini sunan Aygaz, her giin yaklasik 40 bin eve girmekte ve giinde 240 bine yakin araca, Aygaz ve markalarinin istasyonlarindan yakit temin etmektedir.

Aygaz, Gebze Organize Sanayi Bolgesi'nde bulunan 52 bin m? agik, 25 bin m? kapali alana sahip fabrikasinda i¢ piyasada kullanilan tup, valf, kiigik dokme tanki ve dedantdr gibi trinlerin tretimini de
gerceklestirmektedir.

Aygaz, 300'U agkin tanker ve 200’e yakin Tiipgaz nakliye araci filosuyla, dogrudan boru hattinin olmadigi ve deniz tasimaciligiyla ulasamadigi noktalara kara yoluyla hizmet sunmaktadir.

Aygaz, Bist'de ‘AYGAZ' koduyla islem gérmekte olup halka agiklik orani %24.27dir.

Ortaklik Yapisi

I Kog Ailesi

Il Koc Holding A.S.

Il Temel Ticaret ve Yatirm A.S.
I Liquid Petrol

I Halka Acik Kisim

Kaynak: Sirket Yénetimi
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Koc Finansal Hizmetler A.S.

Sirket Hakkinda

Ortaklik Yapisi

Sirket 2001 yilinda Kog grubunun finansal istiraklerini tek ¢ati altinda toplamak amaciyla kurulmustur.

Grup igerisindeki finansal istirakleri arasindaki sinerjileri optimum sekilde degerlendirerek, finansal hizmetler ¢cercevesindeki ¢esitli hizmetleri saglayan bir finansal grup olma islevini ustlenmektedir

2002 yilinda Kog¢ Grubu, Kog Finansal Hizmetler biinyesinde UniCredito Italiano S.p.A. ("UniCredit Group") ile ortaklik kurmustur. Bdylece Turk bankacilik sektériine yabanci bir ortak ilk defa dahil olmustur.
2005 yilinda Yapi Kredi Bankasi hisselerinin Kogbank tarafindan satin alinmasi sonucunda Yapi Kredi Bankasi ve bagh istirakleri grup biinyesine dahil olmustur.

2006 yilinda Kogbank YapiKredi Bankasi’'na devredilmistir.

UniCredit S.P.A’nin sahip oldugu Yapi Kredi hissesinin %18'lik kismina denk gelen paylari Kog¢ Holding A.S.’ye 2022 yilinda devredilmistir. Bu islemin sonucunda Kog¢ Holding’in Yapi Kredi sermayesindeki
dogrudan payi %27.02’ye yukselmistir

Il Koc Holding A.S.
M Aygaz AS.
Il Emekli Yrd. Sandig
I Koc Ailesi
I Zer Merkezi Hizmetler Ve Ticaret A.S.
I Temel Ticaret ve Yatinm A.S.
Kok A.S.
I RMK Mahdumlari

Kaynak: Sirket Yénetimi
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Diizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi (1/5)

Kocg Holding - Duzeltilmis Net Aktif Deger Bu calismada, Sirket'in solo bazda sahip oldugu maddi duran varliklarin gercege uygun degerleri yansitiimis,
Hedef Sirketlerin bagh ortaklik ve istiraklerinin degerleri hesaplanmustir. llgili sirketlerin niteliklerine uygun
31Ara22 yéntemler esas alinarak degerlenmistir. Bu yontemler; Piyasa Degeri, Ozel Maksatli Sirketler'in Net Aktif Degerleri,
milyon TL st. Benzer Sirketler, Defter Degeri ve Maliyet Degeri olarak tanimlanmistir.
Piyasa Degeri 199,940 37-46 - Halka acik ve hisseleri borsada islem géren bagl ortaklik ve istirakler icin "Piyasa Degeri" dikkate alinmistr.
Ozel Maksath Sirketler'in DNAD 94,070 47 -51 Borsa'ya kote olan sirketler 3 aylik giin ici ortalama Piyasa Degeri baz alinmistir. 31 Aralik 2022 sonrasinda
Benzer Sirketler 25,132 52-61 dagittiklari temettiiler, temettii dagitim tarihi 6ncesi piyasa degerlerinden cikarilarak diizeltilmistir. Sonrasinda
Defter Degeri 656 62-75 DNAD hesaplamasinda bu temettiiler ortaklik payi dikkate alinarak eklenmistir. 3 aylik ortalama Piyasa Degeri
Maliyet Degeri 824 76 - 82 disinda 6 aylik ve 12 aylik ortalama degerler de analiz edilmis (sayfa 116 ve 118) , sonugta 3 aylik ortalama
Toplam 320,622 baz alinmistir. Piyasadaki gelismeler géz 6ninde bulunduruldugunda isleme konu sirketlerin degerini en iyi
31.12.2022 Sonrasi Alinan Temettiler 14,026 33 sekilde 3 aylik ortalama degerlerinin yansittiginin disuntlmustur.
Kog Holding (Solo) - Net Nakit / (Borg) (2,628) 142 4 K?ndi operasyonlari diginda baska sirketlerde hisse istiraki olan sirketler icin Ozel Maksatl Sirketler ("SPV")
Koc Holding (Solo) - Sabit Kiymetler * 11,607 136 - 137 :lli??”f”m:? nte't alktif degerlekrti"dikkate al;nmlitlr. i sopeiens n i i o
. . . . if faaliyeti olan ve sektor carpanlari karsilastirilabilir sirketlerin Pazar yaklasimi kapsaminda "Benzer
gz;:z::;‘%;nﬁ‘ﬂma” Temettd 3(367’?10:7) 22 Sirketler" net satislar ('SD/Net Satislar'), FAVOK ('SDIFAVOK"), kazang (‘FIK"), defter degeri ("PD/DD")
¢arpanlari incelenmistir.
« Sektdr carpani ile deger hesaplanamayan diger sirketler Defter Degeri» Uzerinden 31.12.2022 tarihindeki
+ Kog Holding diizeltiimis net aktif degerinin biiyiik cogunlugu (yaklasik %60) istirak ettigi 10 adet Ozkaynak bakiyesiyle hesaplamaya dahil edilmistir. 31.12.2022 sonrasinda 0zkaynak bakiyesinde 6nemli
halka agik portfdy sirketinden gelmektedir. gelismeler kontrol edilmistir.

* Henuz yatirimlari ve buyuklikleri yeterli seviyeye ulasmamis ve diger degerleme metodolojilerinin uygulanmasi

+  Ozel Maksatli Sirketler bes sirket toplamindan olugmakta, buradan hesaplanan DNAD
mumkun olmayan sirketler icin "Maliyet Degeri" baz alinmistir.

gogunlugu ise EYAS ve KFS kaynaklidir. EYAS degeri Tupras’tan, KFS ise Yapi Kredi Bankasi
degerinin %40.95'inden gelmektedir. isleme konu olan Aygaz, halka acik olmasina ragmen Kog Holding'in bagli ortaklik ve istiraklerinin degerleri analiz edildikten sonra Kog¢ Holding'in 31.12.2022 finansallari
incelenmis ve Net Nakit / (Borg) duizeltmesi yapilmistir. 31.12.2022 tarihinden sonraki bilango tzerinde etkisi olan

holding benzeri yapisi nedeniyle faaliyet ve varliklari bazinda degerlendirme yapilarak Kog
islemlere gore diizeltmeler yapiimistir.

Holding icerisinde DNAD yontemi ile degerlenmistir.
«  Kog Holding kapsamindaki halka kapali 10 sirket Benzer Sirketler Carpaniyla degerlenmis olup, Ayrica Sirket Yénetimi tarafindan Kog Holding'in maddi duran varliklarina dair Subat 2023 tarihli ideal Gayrimenkul

kullanilan carpanlaria ilgili agiklamalar ilgili sirket degerleme sayfalarindadir. Degerleme Ve Danismanlik A.S. isimli gayrimenkul ekspertiz firmasinin hazirladidi raporlar tarafimiza iletilmistir.
» Defter degeri ile alinan halka kapali 14 sirket igin finansal performanslari ve sektorel verileri Sabit laymetiordski-deder aitist 9oz eninde: bulundurulmis, gl dilzeltme: yapimishr.

incelenmis, boélinme ve birlesme isleminde DNAD hesaplamasinda degerleme tarihindeki

o6zkaynak bakiyelerinin referans alinmasina karar verilmistir. AR
: : 3 Sl : - artisindan kaynaklana vergi yiikimliliigi diisilerek paylasilimistir (Sayfa 136 — 137)
» Maliyet yaklasimiyla halka kapali 13 sirket degerlendirilmistir. Bunlarin bir kismi fon araciligiyla ** Kog Holding igin 6,500 milyon TL’lik tutarin 2,090 milyon TL’si intifa senedi sahiplerine, 15 milyon TL’si Kog Holding Emekli ve
yatirnm yapilanlar, bir kismi hentiz yeni faaliyetlerine baglamis ve yeterli buytklige ulasmamis Yardim Sandigi Vakfi'na ve 4,395 milyon TL’si ise 2022 yilinda olusan kardan ortaklara kar pay: olarak dagitilmistir.
sirketlerdir.

* Bina, arsalar ve yatirnrm amacli gayrimenkuller icin paylasilan ekspertiz raporlarindaki degerler kullaniimis, degerleme farkindaki

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz
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Dizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi (2/5)

Degerleme Ozeti (mn TL)

Koc¢ Holding - Diizeltilmis Net Aktif Deger

31 Ara 22

milyon TL Sirket Hisse Degeri Hisse Orani Ko¢ Holding Payi Toplam igerisindeki Pay sf.
Piyasa Degeri

Ford Otosan Piyasa Degeri 200,956 38.7% 77,672 23.0% 37
Arcelik Piyasa Degeri 78,362 40.6% 4 31,783 9.4% 38
Tofas Piyasa Degeri 94,492 37.6% 35,5617 10.5% 39
Yapi Kredi Bankasi Piyasa Degeri 83,248 27.0% 22,496 6.7% 40
Turk Traktor Piyasa Degeri 28,594 37.5% 10,723 3.2% 41
Otokar Piyasa Degeri 22,155 44.7% 9,899 2.9% 42
Tupras Piyasa Degeri 147,282 6.3% 9,348 2.8% 43
Tat Gida Piyasa Degeri 3,103 43.7% 1,365 0.4% 44
Altinyunus Cesme Piyasa Degeri 1,951 30.0% 585 0.2% 45
Marmaris Altinyunus Piyasa Degeri 1,525 36.8% 562 0.2% 46
Piyasa Degeri ile Degerlenenler 199,940 59.3%

Koc¢ Holding - Diizeltilmis Net Aktif Deger

31 Ara 22

milyon TL Sirket Hisse Degeri Hisse Orani Ko¢ Holding Payi
31.12.2022 Sonrasi Halka Acik Sirketlerden Alinan Temettiiler

Ford Otosan 5,000 38.7% 1,933
Tofas 3,000 37.6% 1,128
Yapi Kredi Bankasi 7,911 27.0% 2,138
Turk Traktor 2,100 37.5% 788
Tupras 12,500 6.3% 793
Aygaz 220 40.7% 89
31.12.2022 Sonrasi Halka Acik Olmayan Sirketlerden Alinan Kar Paylari

Kog Finansal Hizmetler 3,214 84.5% 2,716
EYAS 5,768 77.0% 4,441
31.12.2022 Sonrasi Alinan Toplam Temetti 14,026

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

Asagidaki tabloda Hedef Sirketler'in 2023
yilinda dagittigi temettiiler gbsterilmistir.

Yukaridaki tabloda Piyasa Degerleri
hesaplanirken

16.02.2023 — 15.05.2023 dbénemine ait
piyasa dederi ortalamalari alinmistir.

* Hisse orani 31.12.2022 itibariyladir. 19
Ocak 2023'te Kog¢ Holding Emekli ve
Yardim Sandigi Vakfi'nin sahibi oldugu
Argelik A.S. sermayesinin %0.87 oranina
denk gelen paylarinin Ko¢ Holding
tarafindan edinimi sonrasinda Kog
Holding'in ortaklik payr %41.4 olmustur.
(Bkz.
https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1103107)



Duizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi (3/5)

Degerleme Ozeti (mn TL)

Koc¢ Holding - Diizeltilmis Net Aktif Deger

31 Ara 22

milyon TL Sirket Hisse Degeri Hisse Orani Ko¢ Holding Payi Toplam icerisindeki Pay sf.
Ozel Maksath Sirketler

Enerji Yatirimlari EYAS Degerlemesi 65,445 77.0% 50,393 14.9% 47
Kog Finansal Hizmetler KFS Degerlemesi 34,121 84.5% 28,842 8.6% 48
Aygaz Aygaz Degerlemesi 21,234 40.7% 8,639 2.6% 49
Zer Zer Degerlemesi 12,999 39.5% 5,140 1.5% 50
Kog Investments WAT Motor Degerlemesi 1,922 55.0% 1,057 0.3% 51
Ozel Maksath Sirketler’in Dizeltilmis Net Aktif Degerleri 94,070 27.9%

Koc¢ Holding - Diizeltilmis Net Aktif Deger

31 Ara 22

milyon TL Sirket Hisse Degeri Hisse Orani Ko¢ Holding Payi Toplam icerisindeki Pay sf.
Benzer Sirketler

Otokog¢ PD /DD 17,786 96.3% 17,132 5.1% 52
Bilkom SD / FAVOK & Defter Degeri 1,336 70.0% 935 0.3% 53
Setur SD / FAVOK & Defter Degeri 3,638 24.1% 853 0.3% 54
Kogtas SD/ FAVOK 5,014 37.2% 1,866 0.6% 55
Divan SD / FAVOK 3,670 29.9% 1,099 0.3% 56
Token PD /DD 1,942 54.4% 1,057 0.3% 57
Kog Sistem SD / FAVOK 2,628 41.1% 1,081 0.3% 58
Tek-Art Kalamig SD / FAVOK 1,434 33.8% 485 0.1% 59
Dulzey F/K 1,043 32.2% 336 0.17% 60
Demir Export SD / FAVOK 12,331 2.3% 288 0.1% 61
Benzer Sirketler ile Degerlenenler 25,132 7.5%

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz
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Duizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi (4/5)

Degerleme Ozeti (mn TL)

Koc¢ Holding - Diizeltilmis Net Aktif Deger

31 Ara 22

milyon TL Sirket Hisse Degeri Hisse Orani Ko¢ Holding Payi Toplam icerisindeki Pay sf.
Defter Degeri

Kog¢ Finansman Defter Degeri 707 50.0% 353 0.1% 62
Rmk Marine Defter Degeri 214 43.2% 92 0.0% 63
Ram Disg Ticaret Defter Degeri 109 39.7% 43 0.0% 64
Setair Defter Degeri 58 60.0% 35 0.0% 65
Arcelik LG Defter Degeri 628 5.0% 31 0.0% 66
Beldesan Defter Degeri 23 95.0% 22 0.0% 67
Inventram Defter Degeri 25 79.7% 20 0.0% 68
Ingage Defter Degeri 73 19.7% 14 0.0% 69
Ko¢ Yapi Malzeme Defter Degeri 26 49.2% 13 0.0% 70
Voltbek Defter Degeri 1,092 1.0% 11 0.0% 71
Tani Pazarlama Defter Degeri 19 51.4% 10 0.0% 72
Ayvalik Marina Defter Degeri 119 4.4% 5 0.0% 73
Kog Bilgi Defter Degeri 11 31.4% 3 0.0% 74
Ultra Kablo Defter Degeri 7 35.0% 2 0.0% 75
Defter Degeri ile Degerlenenler 656 0.2%

*Yukaridaki sirketler her ne kadar aktif faaliyetleri olsa da piyasa degeri referansi olmayan DNAD uygulamasina konu istiraki olmayan, ve bire bir benzer sirket ¢arpani temin
edilemeyen sirketler olarak gruplandirilabilir. Bu sirketlerin finansal tablolari ve faaliyet konulari incelenmistir. Bolinme ve birlesme islemi kapsaminda DNAD hesaplamasinda
defter degerlerinin alinmasina karar verilmistir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz
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Duizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi (5/5)

Degerleme Ozeti (mn TL)

Koc¢ Holding - Diizeltilmis Net Aktif Deger

31 Ara 22

milyon TL Sirket Hisse Degeri Hisse Orani Ko¢ Holding Payi Toplam icerisindeki Pay sf.
Maliyet Degeri

Sendeo Maliyet Yaklagimi 45.0% 339 0.1% 76
General Atlantic Maliyet Yaklagimi m.d. 123 0.0% 77
Pictor Labs Maliyet Yaklagimi 10.8% 86 0.0% 77
Kog¢ Medical Maliyet Yaklagimi 100.0% 67 0.0% 78
Sensoram Maliyet Yaklagimi 100.0% 56 0.0% 78
Setex Maliyet Yaklagimi 17.1% 37 0.0% 79
Sparkram Maliyet Yaklagimi 100.0% 34 0.0% 79
Tarabios Maliyet Yaklagimi 33.3% 24 0.0% 80
Media Quotient Experience Maliyet Yaklagimi 96.0% 18 0.0% 80
Vispera Maliyet Yaklagimi 8.6% 16 0.0% 81
CY Vision Maliyet Yaklasimi 5.9% 12 0.0% 81
Cambridge Innovation Maliyet Yaklagimi m.d. 10 0.0% 82
Entegart Maliyet Yaklagimi 40.0% 1 0.0% 82
Maliyet Degeri ile Degerlenenler 824 0.2%

Maliyet yaklasimina tabi sirketlerden Cambridge Innovation ve General Atlantic degerleri fon katim bedellerini gostermektedir.

Diger sirketlerin faaliyet yapisi ve performanslari dogrultusunda degerleme tarihi itibariyla 6zkaynak bakiyelerinin dikkate alinmasina karar verilmistir.

Kog'un sahipligi bulunan Dogu Yatirnm Holding A.S., Tam Sigorta A.S. ve METAS'in gayri faal olmasi dolayisiyla herhangi bir deger atfedilmemistir.
Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz
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Ford Otomotiv SanaviA.s.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. 1959'da kurulan Ford Otosan, 2022 yili itibariyla 721 bin 700 arag, 436 bin 500 adet motor ve 140
bin adet aktarma organi Uretim kapasitesi sayesinde Ford Avrupa’nin en buyik ticari arag tretim
merkezi konumundadir.

Il Koc Holding A.S.

Il Ford Deutschland Holding Gmbh.
Il Halka Acik Kisim

I Emekli Yardim San. Vakfi

= Kocaeli'de ki Gélciik ve Yenikoy Fabrikalari, Eskisehir'deki Fabrikasi, istanbul’daki Sancaktepe Ar-
Ge Merkezi ve Yedek Parga Deposu, Romanya’daki Craiova Fabrikasi ile 4 ana merkezde faaliyet
gosteren Ford Otosan, 20,000’den fazla kisiye istihdam saglamaktadir.

. Turk otomotiv sektoriiniin en blylik Ar-Ge organizasyonuna sahip olan sirket, Ford’un agir ticari M Diger
araclarinin, ilgili dizel motorlarinin ve motor sistemlerinin kiiresel miihendislik merkezi, Ford’un
hafif ticari ara¢ tasarim ve miihendisliginin destek merkezi konumundadir.
. Sirket 2004 yilindan bu yana, Turkiye’nin en fazla ihracat yapan ilk 3 sirketi arasinda yer
almaktadir.
Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)
220,000
Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 200,000
Net Satiglar 71,101 171,797
180,000
Satiglarin Maliyeti (59,947) (147,856)
Briit Kar 11,154 23,941 160000
Faaliyet Geliri / (Gideri) (1,716) (4,801) 140,000
FVOK 9,438 19,140 = Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
Amortisman 836 1,674 sunulmustur.
Eliminasyon, net (909) (1,044) = 13 Mart 2023 tarihindeki dagitilan terr?.ett.u. piyasa degennder? glkarlla.rak ortalama hisse degeri
— hesaplanmistir. Ford Otosan’in 3 aylik giin igi agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis
FAVOK 9,365 19,771 ortalama hisse degeri 200,956 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz
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Arcelik A.S.

Sirket Hakkinda

. 1955 yilinda kurulan Argelik A.S. , dayanikli tiketim ve tliketici elektronigdi alanlarinda ar-ge,
Uretim, pazarlama ve satis sonrasi destek hizmetleriyle faaliyet gostermektedir.

= 52 ulkede 80 istiraki, 9 tUlkede 30 uretim tesisi, 45.000 calisaniyla Arcelik, kiiresel bir
organizasyondur.

. Altus, Arctic, Arcelik, Beko, Blomberg, Dawlance, Defy, Elektrabregenz, Flavel, Grundig, Leisure
ve VoltasBeko gibi markalariyla global olarak faaliyet gdstermektedir.

. Arcelik diinya genelindeki 29 ar-ge ve tasarim merkezi ve ofisiyle, 2,300'den fazla arastirmaciya
ev sahipligi yapmisg; 3 bine yakin uluslararasi patent bagvurusunda bulunmustur.

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 68,184 133,916
Satiglarin Maliyeti (47,706) (94,423)
Briit Kar 20,478 39,493
Faaliyet Geliri / (Gideri) (13,458) (30,403)
FVOK 7,020 9,090
Amortisman 1,193 2,211
Eliminasyon, net (2,002) (510)
FAVOK 6,211 10,791

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.
M Halka Acik Kisim
Il Teknosan

M Arcelik

M Diger

Hisse Degeri (mn TL)

100,000
90,000
80,000
70,000
60,000

50,000

= Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur.

= Arcelik'in 3 aylik gun igi agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis ortalama hisse degeri
78,362 milyon TL olarak hesaplanmistir.
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Turk Otomonil Fabrikasi A.S.

Sirket Hakkinda

1968 yilinda kurulan Tofas; Uretim hacmi, ihracat performansi, ar-ge yetkinlikleri ve 6 bine yakin
calisani ile Turkiye’nin 6nde gelen sanayi kuruluslarindandir.

Genel Merkezi istanbul’da olan sirket, retim faaliyetlerini 350.000 m?si kapali, yaklasik 1 milyon
m? alan Uzerinde kurulu Bursa’'daki fabrikasinda gergeklestirmektedir.

Stellantis’in 6nemli Gretim ve ar-ge merkezlerinden biri olan Tofas, Tirkiye ekonomisine, sanayi
ve ar-ge birikimine katma deger saglamaktadir.

Tofas fabrikasinda, Fiat Egea ailesinin Sedan, Hatchback, Station Wagon, Cross ve Cross
Wagon modellerinin yani sira Fiat Doblo ve Fiorino modellerinin tretimi yapilmaktadir. Tofas,
Urettigi araglarin yarisindan fazlasini diinyanin farkli Glkelerine ihrag etmektedir.

Ek olarak, i¢c pazarda ise 6 markanin (Fiat, Fiat Professional, Alfa Romeo, Jeep, Maserati,
Ferrari) temsilciligini yuritmektedir.

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 29,684 65,545
Satiglarin Maliyeti (24,065) (53,537)
Briit Kar 5,828 12,319
Faaliyet Geliri / (Gideri) (1,733) (3,389)
FVOK 4,096 8,930
Amortisman 763 572
Eliminasyon, net 466 620
FAVOK 5,324 10,121

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

I Fiat Auto S.p.A.

Il Halka Acik Kisim

I Koc Ailesi

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.

Hisse Degeri (mn TL)

120,000
110,000
100,000
90,000
80,000
70,000
60,000
50,000

= Qirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur.

= 21 Mart 2023 tarihindeki dagitilan temettu piyasa degerinden ¢ikarilarak hisse degeri hesaplanmistir.
Tofag’in 3 aylik gln igi agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis ortalama hisse degeri
94,492 milyon TL olarak hesaplanmistir.
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YapiveKrediBankasiA.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. Yapi Kredi Bankasi, 1944 yilinda Turkiye'nin perakende bankacilik ilk 6zel bankasi olarak

kurulmustur. 1987 yilinda Yapi Kredi hisseleri istanbul Borsa’sina kote olmustur (IBSE:YKBNK). B Koc Finansal Hizmetler A.S

Il Diger (Halka Agik Kisim)
Il Koc Holding A S.

. Yapi Kredi faaliyetlerini bireysel bankacilik (6deme sistemleri, isletme bankaciligi, 6zel bankacilik
ve varlik yénetimi birimleri) ticari ve KOBI bankaciligi ile kurumsal bankacilik is kollari altinda
yurttmektedir. Bankanin operasyonlari; portfdy yonetimi, yatinm, finansal kiralama ve faktoring
alanlarinda faaliyet gosteren yurt ici istirakleri ile Hollanda ve Azerbaycan’daki yurt disi bankacilik
istirakleri tarafindan desteklenmektedir.

= 31 Aralik 2022 itibariyla Yapi Kredi'nin 801 subesi, 4,721 ATM'’si, 16 binden fazla galisani ve 1
milyondan fazla POS terminali bulunmaktadir. Banka’'nin konsolide olarak 2022 yilinda toplam
nakdi ve gayrinakdi kredileri %51 artarak 850 milyar TL’ye ulagsmis, toplam aktif buyukligu ise 1.2
trilyon TL olmustur.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

110,000

Bilango 01.01.2021 01.01.2022 100,000
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 '

Toplam Varlikl 90,000

oplam Varliklar

. 780,821 1,184,267 80,000

Toplam Ozkaynaklar 63,489 126,262 20,000

Donem Net Kar veya Zarari 10.490 52.745 60.000

50,000

= Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur.

= 20 Mart 2023 tarihindeki dagitilan temettu piyasa degerinden ¢ikarilarak hisse degeri hesaplanmigtir.
Yapi Kredi’nin 3 aylik gun i¢i agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis ortalama hisse
degeri 83,248 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Tark Traktor ve Ziraat MakineleriA.S.

Sirket Hakkinda

. Endustriyel hayatina 1954 yilinda baglayan ve Uretim dnculerinden biri olan Turk Traktor, Kuzey
Amerika ve Avrupa olmak tzere simdiye kadar 130’dan fazla llkeye yaptigi ihracat yapmaktadir.

. Turk Traktor'in kurumsal yapilanmasini, Kog Holding ve diinyanin en buyuk traktor ve zirai
ekipman Ureticilerinden CNHI ortakhgr olusturmaktadir.

. Ankara ve Erenler olmak Uzere iki fabrikasi bulunan Tirk Traktor yillik 54,000 traktor Gretebilme
kapasitesine sahiptir.

. New Holland, Case IH ve Steyr marka traktorleri ayni anda uretebilme 6zelligine sahip bulunan
TurkTraktor, New Holland TDD ile Case IH JX seri traktorlerin ve farkli 6zel serilerinin dinyadaki
tek tasarim merkezi; Utility Light seri traktérlerin dinyadaki ana Uretim merkezi ve 66 serisi
transmisyonlar icin dinyadaki tek mihendislik ve tretim merkezi konumundadir.

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 11,644 21,835
Satislarin Maliyeti (9,511) (17,469)
Briit Kar 2,133 4,366
Faaliyet Geliri / (Gideri) (720) (1,347)
FVOK 1,413 3,019
Amortisman 106 146
Eliminasyon, net 205 225
FAVOK 1,724 3,390

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.
Il CNH Industrial Osterreich Gmbh.
Il Halka Acik Kisim

Hisse Degeri (mn TL)

32,000

30,000

28,000

26,000

24,000

Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur.

10 Mart 2023 tarihindeki dagitilan temettt piyasa degerinden ¢ikarilarak hisse degeri hesaplanmistir.
Tark Traktorun 3 ayhk gun ici agirlikh ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis ortalama hisse
degeri 28,594 milyon TL olarak hesaplanmistir.
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Otokar Otomotiv ve SavunmasSanaviA.s.

Sirket Hakkinda

= 1963 yilinda Turkiye'nin ilk sehirlerarasi otobiistini treten Otokar, turizm, personel ve sehir igi
toplu tasimaciligina yonelik 7 metreden 21 metreye kadar olan Uriin yelpazesi ile faaliyet

gbstermektedir.

= Otokar otobusleri Avrupa basta olmak tizere 50’den fazla tlkeye ihrac edilmektedir.

= Otokar, 4x4’ten 8x8’e, paletli zirhli araglara kadar farkli tip ve versiyonlarda araclar ve kule
sistemleriyle Tlrkiye'nin kara sistemleri Ureticisi konumundadir. Otokar'in askeri Urtinleri Turkiye
dahil 35'ten fazla ulkede aktif olarak kullaniimaktadir.

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu

milyon TL

Net Satiglar

Satiglarin Maliyeti
Briit Kar

Faaliyet Geliri / (Gideri)
FVOK

Amortisman
Eliminasyon, net

FAVOK

01.01.2021
31.12.2021

4,509
(2,792)
1,717
(641)
1,076
27
(230)
872

01.01.2022
31.12.2022

9,604
(6,560)
3,044
(1,351)
1,693
56
(527)

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

Il Unver Holding A.S.

Il Temel Ticaret ve Yatinm A.S.
[ Ford Otosan A.S.

Il Diger

Hisse Degeri (mn TL)

25,000
24,000
23,000
22,000
21,000
20,000
19,000
18,000
17,000

1,222

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi,

KPMG

KPMG Analiz

= Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur.

= Otokar'in 3 aylik glin ici agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis ortalama hisse degeri
22,155 milyon TL olarak hesaplanmistir.
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Tupras Petrol RafinerileriA.S.

Sirket Hakkinda

= Tupras’in temel faaliyetlerinin dnemli bolumi Tirkiye'de olup rafinaj sektori, petrol drtinleri ticaret
ve tasimacilidi, elektrik tretimi ve tedarigi alanlarinda faaliyet géstermektedir. Tlpras bunyesinde
dort petrol rafinerisi bulunmaktadir.

> 1955 yilinda kurulmus 1.4 milyon ton rafinaj kapasiteli Batman Rafinerisi
> 1961 yilinda kurulmus 11.3 milyon ton rafinaj kapasiteli izmit Rafinerisi

> 1972 yilinda kurulmus 11.9 milyon ton rafinaj kapasiteli izmir Rafinerisi

> 1986 yilinda kurulmus 5.4 milyon ton rafinaj kapasiteli Kirikkale Rafinerisi

= Rafinerilerin ayni ¢ati altinda toplanmasi sonucu Tupras 1983 tarihinde kurulmustur. 1991 yilindan
beri Borsa Istanbul'da islem gérmektedir (IBSE:TUPRS).

= Ditas Deniz Isletmeciligi ve Tankerciligi A.S. ve Entek Elektrik Uretimi A.S. Sirket'in baslica bagli
ortakliklarindan, OPET Petrolclilik A.S. ise baslica is ortakliklarindandir.

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 152,492 481,765
Satiglarin Maliyeti (136,632) (418,988)
Briit Kar 15,860 62,777
Faaliyet Geliri / (Gideri) (15,083) (17,170)
FVOK 777 45,607
Amortisman 806 877
Eliminasyon, net 12,545 11,020
FAVOK 14,127 57,503

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Diger (Halka Acik Kisim)

Il Enerji Yatinmlar A.S.

Il Kog Holding A.S.

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.
I Koc Ailesi

* Halka Actk Kisim'da Liquid Petroleum Co.’nun %1.11’lik hisse payi bulunmaktadir.

Hisse Degeri (mn TL)

170,000
160,000
150,000
140,000
130,000
120,000
110,000
100,000

= Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur. 10 Mart 2023 tarihindeki dagitilan temettl piyasa degerinden gikarilarak hisse degeri
hesaplanmistir.

= Tuprag’in 3 aylik gun ici agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis ortalama hisse degeri

147,282 milyon TL olarak hesaplanmistir.
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Tat GidaSanaviA.s.

Sirket Hakkinda

= Tat Gida’nin temelleri, 22 Haziran 1967’de Vehbi Kog tarafindan Bursa Mustafakemalpasa’'da
domates urunleri islemek Uzere “Tat Konserve” adiyla atilmistir.

. Bursa Karacabey ve izmir Torbalr'daki fabrikalari ile biiyiimeye devam eden Tat Gida, acildig
glinden beri ihracat faaliyetlerini stirdirmus ve sektorde 6ncu bir firma olarak yerini almistir.

= Sirket; 2022 yili Gretim sezonunda toplam 542,732 ton domates isleyerek, toplam 15,060 ton biber
ve toplam 2,200 ton elma puresi Uretimi gerceklestirmigtir.

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 1,092 2,787
Satiglarin Maliyeti (773) (1,969)
Briit Kar 319 817
Faaliyet Geliri / (Gideri) (181) (352)
FVOK 138 465
Amortisman 14 25
Eliminasyon, net (10) (81)
FAVOK 143 409

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.
M Halka Acik Kisim
Il Kog Ailesi

M Aygaz AS.

M Diger

Hisse Degeri (mn TL)

3,800
3,600
3,400
3,200
3,000
2,800
2,600
2,400

= Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur.

= Tat Gida’nin 3 aylik giin i¢i agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis ortalama hisse
degeri 3,103 milyon TL olarak hesaplanmistir.
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Altin Yunus Gesme Turistik Tesisler A.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. Altin Yunus Cesme, izmir'in Cesme ilgesine bagli Kalem Burnu’nda 1974 yilinda faaliyete
baslamistir. 1. sinif tatil kdyu unvaniyla (5 yildizli termal otel) turizm sektoriinde hizmet

vermektedir. Il Yasar Holding A.S.
Il Kog Holding A.S.

. 140,000 m?lik bir arazide bulunmakta olup 250 metre uzunlugundaki Mavi Bayrakli dogdal plaji
Il Diger (Halka Agik Kisim)

bulunmaktadir. Ayrica banket, catering, yat ve kongre turizmi alanlarinda da hizmet sunmaktadir.

= Altin Yunus Cesme, faaliyetlerini ISO 9001-2015 Kalite Yonetim Sistemi kapsaminda
gerceklestirmektedir.

= Altin Yunus Cesme, 1987 yili itibariyla Borsa’da islem gérmeye baslamistir. (IBSE:AYCES)

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

2,400
Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022 2300
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 2.200
Net Satiglar 63 106 2,100
Satisl Maliyeti 32 71 2000
atislarin Maliyeti (32) (71) 1,800
Briit Kar 31 35 1,800
Faaliyet Geliri / (Gideri) (14) (26) 1,700
1,600
FVOK 18 8
Amortisman 8 14 = Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur.
Eliminasyon, net ©) ©) = Altin Yunus Cesme’nin 3 aylik gun ici agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis ortalama
FAVOK 26 23 hisse degeri 1,951 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A.S.

Sirket Hakkinda

. Marmaris Altinyunus Turistik Tesisleri A.S., turistik otel, tatil koyu isletmeciligi ve turizm hizmetleri
sunmaktadir.

. Sirket'in Marmaris’te Mares adli, Antalya’da Talya isimli faaliyet gosteren iki oteli bulunmaktadir.

= Alman Turizm sirketi FTI'nin resort otel markasi Labranda, 2016 yilinda Mares Hotel'i kiralamigtir.

Kira s6zlesmesi 01.05.2035 tarihinde sonra erecektir.

. Marmaris Altinyunus, 1987 yili itibariyla Borsa’'da islem gormeye baslamistir. (IBSE:MAALT)

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 5 5
Satislarin Maliyeti ) (2)
Briit Kar 3 3
Faaliyet Geliri / (Gideri) (3) (3)
FVOK (1) (0)
Amortisman 58 2
Eliminasyon, net 0 3)
FAVOK 2 (1)

Ortaklik Yapisi (30.09.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

Il Family Dan. Gayrimenkul ve Ticaret A.S.
Il Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A.S.
I Koc Ailesi

I Halka Acik Kisim

Hisse Degeri (mn TL)

1,700

1,500
1,400
1,300
1,200

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur.

Marmaris Altinyunus’un  Cesme’nin 3 aylik gln ici agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak
hesaplanmis ortalama hisse degeri 1,525 milyon TL olarak hesaplanmistir.
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Enerji YatinmiarA.S.

Sirket Hakkinda

= Sirket 2005 yilindaki TUPRAS 6zellestirmesine girmek ve kazanilan ihale sonucunda edinilen
TUPRAS paylarinin %51’lik kismini grup altinda kontrol etmek amaciyla kurulmustur.

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.
Ml Aygaz AS.
Il Opet Petrolcilliik A.S.

Finansal Bilgiler

Bilango

01.01.2021

01.01.2022

milyon TL

Dénen Varliklar

Duran Varliklar

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yukumlilikler
Uzun Vadeli Yukumlultkler
Toplam Yiikiimlulikler

Toplam Ozkaynaklar

31.12.2021

43,960
43,963

1,925
1,933
42,030

31.12.2022

63,648
63,656
21
2,909
2,930
60,726

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi,

KPMG

KPMG Analizi

Hisse Degeri (mn TL)

EYAS - Diizeltilmis Net Aktif Deger

31 Ara 22
Sirket

Hisse/Temetti
milyon TL Kullanilan Metod Degeri Hisse Orani EYAS Payi
Tlpras Piyasa Degeri 147,282 46.40% 68,336
Tlpras'tan Alinan Temettl 12,500 46.40% 5,800
Dagitilan Temetti (2,822)
Sermaye Azaltimi (2,346)
Dagitilan Kar Payi Avansi (600)
EYAS (Solo) - Net Nakit / (Borg) (2,923)
EYAS Degerleme Sonucu 65,445

EYAS'In Tlpras'ta %46.40 hissesi bulunmaktadir. Tilpras borsaya kote oldugundan dolay! Tipras
degerlemesinde 3 aylik gun ici agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak 16 Subat 2023 ile 15 Mayis
2023 arasindaki dénemdeki ortalama piyasa degeri kullaniimistir. Hesaplama yapilirken Tuprag’in
dagittig1 temettlu piyasa degerinden cikarilarak duzeltilmistir. Akabinde Tupras’tan alinan temettu
sahiplik orani kadar eklenmistir. ilgili sahiplik orani dogrultusunda EYAS’In NAD gercevesinde degeri
hesaplanmistir.

EYAS 2022 yili net ddnem zararinin mahsubu sonrasi kalan dagitilabilir kaynaklarindan 2,822 milyon
TL’sini ortaklarina nakit kar payi olarak dagitmistir (https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1115699)
Sermaye azaltimi karari dogrultusunda azaltilan 2,346 milyon TL, EYAS ortaklarina Mart 2023’te
nakden 6denmistir. (https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1083003).

Kog Holding yonetimini tarafinda alinan bilgiye gére EYAS ortaklarina 600 milyon TL kar payi avansi
odemistir.




Koc Finansal Hizmetler A.S.

Sirket Hakkinda

. Sirket 2001 yilinda Kog grubunun finansal istiraklerini tek ¢ati altinda toplamak amaciyla

kurulmustur.

Finansal Bilgiler

Bilango

milyon TL

Dénen Varliklar

Duran Varliklar

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yukumlilikler
Uzun Vadeli Yukumlulukler
Toplam Yiikiimlilikler

Toplam Ozkaynaklar

01.01.2021
31.12.2021

11
3,881
3,891

3,890

01.01.2022
31.12.2022

3,881
3,889

3,886

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

4.3% 4.6%
3.9%
2.6%

Il Kog Holding A.S.
Il Emekli Yrd. Sandigi
Il Aygaz AS.

I Koc Ailesi

M Diger

Hisse Degeri (mn TL)

KFS - Diizeltilmis Net Aktif Deger

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

31 Ara 22
Sirket
Hisse/Temettii
milyon TL Kullanilan Metod Degeri Hisse Orani KFS Hisse Payi
Yapi ve Kredi Bankasi Piyasa Degeri 83,248 40.95% 34,090
YKB'den Alinan Temettl 7,911 40.95% 3,240
Kog Kultiir Sanat - 45.10% -
Dagitilan Temetti (1,464)
Sermaye Azaltimi (1,000)
Dagitilan Kar Payi Avansi (750)
KFS Solo Net Nakit / (Borg) 5
KFS Degerleme Sonucu 34,121
KFS’nin  YKB'de %40.95 hissesi bulunmaktadir. YKB borsaya kote oldugundan dolayr YKB
degerlemesinde 3 aylik gun ici agirlikli ortalama fiyatlar dikkate 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023
arasindaki donemdeki ortalama piyasa degeri kullaniimistir. Hesaplama yapilirken YKB’nin dagittigi
temettl piyasa degerinden cikarilarak duzeltiimistir. Akabinde YKB’den alinan temetti sahiplik orani
kadar eklenmistir. llgili sahiplik orani dogrultusunda KFS’nin NAD cergevesinde degeri hesaplanmistir.
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AygazAJs.

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

I Koc Ailesi

M Kog Holding A.S.

Il Temel Ticaret ve Yatinm A.S.
I Liquid Petrol

I Halka Acik Kisim

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 15,893 37,507
Satiglarin Maliyeti (14,455) (35,284)
Briit Kar 1,438 2,223
Faaliyet Geliri / (Gideri) (1,020) (1,880)
FVOK 418 343
Amortisman 103 118
Eliminasyon, net 82 (61)
FAVOK 604 400

* llgili firmanin sirket degerini temsil etmektedir.
Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

Hisse Degeri (mn TL)

Aygaz - Diizeltilmis Net Aktif Deger

31 Ara 22
Toplam

Sirket Hisse Aygaz icindeki
milyon TL Kullanilan Metod Degeri Hisse Orani| Hisse Payi Payi sf.
EYAS EYAS Degerlemesi 65,445 20.0% 13,089 58.1% 89
Aygaz (Konsolide Operasyonlar)* Carpan Analizi 6,024 100.0% 6,024 26.7% 90
Kog Finansal Hizmetler KFS Degerlemesi 34,121 3.9% 1,342 6.0% 92
Gemiler Ekspertiz Raporu & Net Nakit 1,003 100.0% 1,003 4.5% 98
Sendeo Maliyet Yaklagimi 754 55.0% 414 1.8% 96
United Aygaz Maliyet Yaklasimi 463 50.0% 231 1.0% 97
OAGM DD & MDV Deger Artisi 839 50.0% 420 1.9% 98
Tat Gida Piyasa Degeri 3,103 0.1% 2 0.0% 95
Ram Dis Ticaret Defter Degeri 109 2.5% 3 0.0% 94
Diger Finansal Yatirimlar Denetim Raporu Degeri 0.4 100.0% 0.4 0.0%
Toplam 22,529 100.0%
KFS'den Alinan Temettu 3,214 3.9% 126
EYAS'dan Alinan Temetti 5,768 20.0% 1,154
Aygaz (Konsolide Operasyonlar)* - Net Nakit / (Borg) (2,355)
Aygaz - Dagitilan Temetti (220)
Degerleme Sonucu 21,234

= Aygaz'in sahipligindeki sirketler gercege uygun degerinden hesaplanmis, ilgili sahiplik orani ile Aygaz’a dusen payi
hesaplanarak Aygaz’a NAD yaklasimi uygulanmistir.

= Diger Finansal Yatirimlar, Aygaz'in 31.12.2022 bagimsiz denetimden ge¢mis konsolide finansallarindaki gercege
uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar altinda takip edilmektedir.

* Aygaz (Konsolide Operasyonlar) Aygaz Solo, Aygaz Dogal Gaz, Akpa ve Pursu sirketlerinden olusmaktadir.




ZerMerkeziHizmetler Ve Ticaret A.S.

Sirket Hakkinda

Hisse Degeri (mn TL)

. 2003 yilinda Beko Ticaret A.S. adiyla kurulan sirket, 2007 yilinda Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret

A.S. adiyla tescillenmistir.

Zer - Diizeltilmis Net Aktif Deger

. Zer gelistirdigi teknoloji cézimleri ile sirketlerin satin alma ve tedarik zinciri yénetimi sirecini
yuriterek sirketlerin is sureglerini hizlandirmak ve kolaylastirmak amaciyla degisken ticari
kosullarda tasarruf etmelerini saglayan ugtan uca ¢éziimler sunmaktadir.

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

34.3% 39.5%

0.4%
25.8%

Finansal Bilgiler

I Koc Ailesi

Il Kog Holding A.S.

Il Temel Ticaret ve Yatinm A.S.
I Diger

Gelir Tablosu
milyon TL

Net Satiglar

Satiglarin Maliyeti
Briit Kar

Faaliyet Geliri / (Gideri)
FVOK

Amortisman
Eliminasyon, net

FAVOK

01.01.2021 01.01.2022
31.12.2021 31.12.2022
6,532 15,496
(6,094) (14,562)
438 934
(209) (379)
229 555
5 6
66 67
300 628

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

31 Ara 22
Sirket Hisse
milyon TL Kullanilan Metod Degeri Hisse Orani Zer Payi
Zer (Solo Operasyonlar) SD/FAVOK 10,009 100.0% 10,009
Setur SD / FAVOK & Defter Degeri 3,638 55.4% 1,959
Kog Finansal Hizmetler KFS Degerlemesi 34,121 1.2% 422
Opet Petrolcilik * Denetim Raporu Degeri 10,850 1.3% 144
Otokog PD /DD 17,786 0.2% 43
Kog¢ Finansman Defter Degeri 707 3.0% 21
Setair Defter Degeri 58 2.0% 1
Kog Bilgi Defter Degeri 1 0.2% 0
Ram Dis Ticaret Defter Degeri 109 0.0% 0
Diger Finansal Yatirimlar Denetim Raporu Degeri 0.01 100.0% 0.01
Toplam 12,600
KFS'den Alinan Temetti 3,214 1.2% 40
Opet Petrolciliik'in EYAS'tan Aldigi Temettu ** 173 1.3% 2
Zer (Solo) - Net Nakit / (Borg) 357
Zer Degerleme Sonucu 12,999
= Zer'in sahiplik oldugu sirketler gercege uygun degerinden hesaplanmis, ilgili sahiplik orani ile Zer'e
dusen payi hesaplanarak Zer'e NAD yaklasimi uygulanmistir.
» Diger Finansal Yatirimlar, Zer'in 31.12.2022 denetimden gecmis konsolide finansallarindaki finansal
varliklar altinda takip edilmektedir.
* Opet Petrolculik'in degeri igin Zer'in bagimsiz denetim raporunda kullanilan finansal yatirm degeri
kullaniimistir. EYAS'tan aldigi temettt tutari kadar EYAS'In degerinin dlusmesi sebebiyle, denetim
raporundaki Opet Petrolcilik degerinden EYAS'tan alacagi temettt tutari dustimustir. Opet Petrolculik
EYAS'In %3 ortagi olup EYAS'tan 173 milyon TL temettii almustir. ligili tutari, Opet Petrolcilik'in
deg@erinden dusulmesi sebebiyle Opet Petrolcllik'in Zer'e saglamis oldugu degerde degisiklik
olmamistir. Gésterimsel olarak sunulmaktadir.
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Koc InvestmentsB.V.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. Koc Investments B.V., Kog¢ Holding'in endistriyel motor/mobilite sektoriindeki yatirimlarini

gerceklestirmek Gzere kurdugu Hollanda'da mukim 6zel amacl sirkettir. B Koo Holding A.S
. Binyesinde WAT Motor’'u bulunduran Koc Investments B.V., Kog Holding'in endistriyel Il TemelBY
motor/mobilite sektdriindeki yatirnmlarini gergeklestirmek tizere kurdugu Hollanda'da mukim 6zel o

amagcli sirkettir.

. WAT Motor dayanikli ve yiiksek verimli Grlinler Gretme hedefine ulasmak adina yenilikler ve Griin
gamini genigletmeye devam etmektedir.

Hisse Degeri (mn TL)

Finansal Bilgiler

Bilango 01.01.2021 01.01.2022 Koc Investments - Duzeltilmis Net Aktif Deger
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 31 Ara 22
Dénen Varliklar 717 1,426 Kog
Sirket Hisse Investments

Duran Varliklar 133 216 milyon TL Kullanilan Metod Degeri Hisse Orani Payi
Toplam Varliklar 849 1,642 WAT Motor SD / FAVOK 1,921 100% 1,921

o Kog Investments (Solo) - Net Nakit / (Borg) 1
e e 500 1,083 Kog Investments Degerleme Sonucu 1,922
Uzun Vadeli Yukumltltkler 17 o8
Toplam Yikimlilikler 517 1,176 = Kog Investments'in WAT Motor'da %100 hissesi bulunmaktadir. Bu nedenle Kog Investments
Toplam Ozkaynaklar 332 466 degerlemesinde WAT Motor'un gergcede uygun degeri benzer sirketler gercevesinde hesaplanarak

NAD yaklasimi gercevesinde degerleme analizi yapilmistir.
= WAT Carpan analizi sayfa 126’da hesaplanmistir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Otokoc Otomotiv Ticaretve SanaviA.S.

Sirket Hakkinda

= 1928 yilinda Ankara’da “Ford Motor Company” acenteliginin alinmasiyla kurulan ve Kog Holding'in
ilk otomotiv sektort yatirnmi olan Otokog; Tirkiye’ de 11 lokasyonda ki 51 subesiyle Ford, Ford
Trucks, Volvo, Fiat, Alifa Romeo, Jeep ve Maserati markalarinin satis ve satis sonrasi faaliyetlerini
surdurmektedir.

= Turkiye’nin lider otomotiv perakendecisi, arag kiralama ve arag paylasimi sirketi Otokog Otomotiv;
otomotiv perakendeciliginde Otokog, Otokog Sigorta, Otokog Parga, Otokog ikinci El; arag
kiralamada ise Avis, Avis Filo, Budget ve Zipcar markalariyla faaliyet géstermektedir.

. Otokog Otomotiv, Turkiye dahil Yunanistan, Azerbaycan, Macaristan, Gircistan, Kazakistan,
Ukrayna, Kuzey Kibris ve Kuzey Irak’ta olmak tzere toplam 9 llkede 400’e yakin noktada hizmet
vermektedir.

Finansal Bilgiler

Bilango 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Doénen Varliklar 8,746 19,724
Duran Varliklar 12,667 22,417
Toplam Varliklar 21,413 42,140
Kisa Vadeli YUkUmlultkler 7,777 16,089
Uzun Vadeli YUkumliltkler 8,128 14,989
Toplam Yiikiimlulikler 15,905 31,077
Toplam Ozkaynaklar 5,507 11,063

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

* Toplam ézkaynaklardan azinlik payi diisiilerek hesaplanmstir.

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

I Temel Ticaret ve Yatirnm A.S.

I Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret AS.
I Koc Yapi Malzemeleri A.S.

I nventram Teknoloji Yatirimlari A.S.

Hisse Degeri (mn TL)

Arac/filo kiralama, perakende sektorleri finansman

Otokog - Benzer Sirketler Carpanlan .

31 Ara 22 PD/DD ve 6zkaynaklara dayali performans gostermektedir,
milyon TL dolayisiyla sektoérde PD/DD gostergeleri yaygin
Carpan 1.9x olarak kullaniimaktadir. Otokog, arag ve filo
Parametre 9,332 kiralama faaliyetleri nedeniyle finansman
Hisse Degeri 17,786 sirketlerinde oldugu gibi benzer sirketlerin PD/DD

carpaniyla degerlendirilmistir. Carpan analizinde
benzer sirketlerin carpanlarinin medyani
kullanilmig, 31.12.2022 tarihli son 12 ay baz
alinmistir.

= Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi ve
garpan sonuglari sayfa 122’de sunulmustur.
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Bilkom Bilisim HizmetleriA.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. Bilkom, ana faaliyeti bilgi ve iletisim teknolojileri dagitimi olup lisansli yerli Gretim, 360 derece
marka yonetimi, is gelistirme, kanal programlari gelistirme, satis sonrasi hizmetler, tiketici

deneyimi yonetimi ve musteri odakli hizmetler sunan bir sirkettir. Bl Kog Yapi Malzemeleri Ticaret A.$.

Il Koc Holding A.S.
I nventram Teknoloji Yatinmlar A.S.
I Koc Sistem Bilgi ve iletisim Hizmetleri A.S.

= Bilkom faaliyetlerinin cogunlugu (%75) Apple ile olan isbirligine dayalidir, bu anlamda
faaliyetlerinde Apple bagimlilgi riski s6z konusudur.

. Perakende magazalarda satilan 4 akilli telefondan 1’i, tablet kategorisinde 5 tabletten 1’i ve tim
Turkiye genelinde giyilebilir teknoloji kategorisinde her 3 akilli saatten 1’i Bilkom’dan satiimaktadir.

= Apple, Huawei, Amazon, TCL, Fitbit, Turkcell, Vodafone, Teknosa, MediaMarkt sirketleri Bilkom’un
is ortaklari arasindadir.

o Hisse Degeri (mn TL)
= Bilkom, Capital 500, Bilisim 500 Sirketleri arasindadir. Uluslararasi (Stevie) Is Odiilleri 2020

Giimiis Stevie Odiili, 2019 Altin Stevie Odiilii sahibidir.

Bilkom - Benzer Sirketler Carpanlari Bilgi ve iletisim teknolojileri dagitim sektoriinde Turkiye

31 Ara 22 SD/FAVOK piyasasindan dort bilgisayar sirketi analiz edilmistir.
Carpan 8.1x farklilik gostermektedir. FAVOK carpani disinda Satis
Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022 Parametre 330 ¢arpani da analiz edilmis ancak BiIf(om’um satislarinin
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 Sirket Degeri 2,669 Apple’a bagimliligi nedeniyle FAVOK carpani dikkate
Net Nakit / (Borg) (417) alinip %50 agirlik verilmistir. Ek olarak firmanin
Net Satislar 5443 11,191 Hisse Degeri 2,252 distribtitorliiguinii yaptig tek markanin Apple olmasi
Satiglarin Maliyeti (5,178) (10,681) sebebiyle gelecekte Apple ile olan anlagsmasinin sona
Briit Kar 264 510 Bilkom - Degerleme Ozeti ermesi durumunda sirketin defter degerine %50 agirlik
" " — verilmistir. Carpan analizinde benzer sirketlerin
Faaliyet Geliri / (Gideri) (86) (181) 31_IAra z.fl_ Agihk Hisse Degeri garpan?arln?n r:edyanl kullaniimis, 31§.12.2022 tarihli
FAVOK 181 330 mls‘ll)(;lr:‘AVOK 50% 2,252 son 12 ay baz alinmistir. Garpan analizinde kullanilan
Dénem Net Kari 139 221 Defter Degeri 50% 420 sirketlerin listesi ve ¢carpan sonuglari sayfa 122'de
Degerleme Sonucu 1,336 sunulmustur.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Setur Servis Turistik A.S.

Sirket Hakkinda

. 1964 yilinda, kurulan Setur, bugiin hala surdirdigu duty free hizmetlerinin yani sira, glinimiizde
seyahat, turizm ve 6zel havacilik sektorlerinin her alaninda faaliyet gdstermektedir.

. Sirket, Turkiye’'nin cesitli noktalarinda farkli turizm hizmetleri sunan seyahat acenteleri, sayilari
200’U gecen yetkili ve sistem satis acenteleri, hava ve deniz limanlari ile sinir kapilarinda yer alan
duty free magazalari, 1000’e yakin galisani ile llke turizmine ve ekonomisine hizmet etmektedir.

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

I Koc Ailesi
I Koc Holding A.S.
Il Temel Ticaret ve Yatinm A.S.
55.4% lekzs I Zer Merkezi Hizmetler Ve Ticaret AS.

1.7% 24.1%

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 1,618 4,844
Satiglarin Maliyeti (1,208) (3,722)
Briit Kar 410 1,121
Faaliyet Geliri / (Gideri) (223) (649)
FVOK 187 472
Amortisman 32 39
Eliminasyon, net (63) (51)
FAVOK 155 461

Hisse Degeri (mn TL)

Setur - Degerleme Ozeti

31 Ara 22 SD/FAVOK 31 Ara 22 Agirhk Hisse Degeri
milyon TL milyon TL
Carpan 12.0x SD/FAVOK 50% 5,832
Parametre 461 Defter Degeri 50% 919
Sirket Degeri 5,506 Setur Degeri 3,375
Net Nakit / (Borg) 325 Tek-Art Kalamig Eliminasyonu * (639)
Hisse Degeri 5,832 Divan Degeri ** 801
Degerleme Sonucu 3,538

I Kog Sistem Bilgi Ve iletisim Hizmetleri A.S.

Finansal Bilgiler

= Setur hem duty free hem de seyahat ve turizm sektoriinde faaliyet gostermektedir, bu anlamda bire
bir benzer sirket yerine daha genis perspektifte turizm sektdriindeki oyuncular analiz edilmistir.
Setur'un hizmet sektériinde olmasi nedeniyle SD / FAVOK carpani ile degerlenmistir. FAVOK carpani
disinda Satis carpani da analiz edilmis ancak Setur'un satislarinin Duty Free'ye bagimliligi nedeniyle
FAVOK carpani dikkate alinip %50 agirlik verilmistir. Ek olarak firmanin gelirlerinin blyik bir kisminin
Duty Free anlasmasindan kaynaklanmasi sebebiyle gelecekte Duty Free ile olan anlasmasinin sona
ermesi durumunda sirketin defter degerine %50 agirlik verilmistir.

* Setur'un %55.45 oraninda Tek-Art Kalamig’ta sahipligi bulunmaktadir. Bu ylizden, Setur'un konsolide

finansallarinda Tek-Art Kalamis’in FAVOK bakiyesinin tamami yer almaktadir. Sahipligi bulunmayan pay

orani dogrultusunda dizeltme yapilmistir.

** Setur, Divan'in %20.81’ine sahip olmasi nedeniyle, Divan'i 6zkaynak yontemiyle finansallarinda

tagimaktadir ve bu nedenle Setur'un gelir tablosunda Divan etkisi FAVOK'iin altinda yer almaktadir. Bu

nedenle, Divan'in SD / FAVOK ile degerleme sonucunun %20.81'i Setur degerine ilave edilmistir.

= Carpan analizinde benzer sirketlerin ¢carpanlarinin medyani kullaniimig, 31.12.2022 tarihli son 12 ay
baz alinmistir.

= Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi ve ¢carpan sonuclari sayfa 123’te sunulmustur.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

30.06.2021 tarihiyle yapilan Setur degerlemesinde tiim varliklar degil, belirli varliklar degerlemeye dahil edilmistir.
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Koctas YapiMarketleri TicaretA.S.

Sirket Hakkinda

= Kogtas, 1955 yilinda Kog Ticaret A.$. adiyla yapi malzemeleri toptancisi olarak kurulmustur.

= Sirket, Turkiye’'nin 53 ilinde actigi 350'den fazla magazasi ve dijital satis kanallari ile ev gelistirme
parekendeciligi sektoriinde faaliyetlerini sirdirmektedir. Mobilya, ev geregleri, mutfak ve banyo
setleri, bahge Urunleri, aydinlatma ve elektrik Grtnleri, ahsap ve ingaat Urunleri, hirdavat, elektrikli

el aletleri ve beyaz esya Urin gamini olugturan Urinlerden bazilaridir.

. Sirket, 2018 yilinda deg@isen musteri ihtiyaglarini veri analiziyle daha iyi belirleyebilmek amaciyla

Ar-Ge merkezini kurmustur.

Finansal Bilgiler

01.01.2022

Gelir Tablosu 01.01.2021
milyon TL 31.12.2021
Net Satiglar 2,838
Satiglarin Maliyeti (1,867)
Briit Kar 971
Faaliyet Geliri / (Gideri) (774)
FVOK 176
Amortisman 48
Eliminasyon, net 30
FAVOK 253

31.12.2022
5,765
(3,494)
2,271
(1,645)
562
75
70
707

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

[ | Paddington Investments Ireland Ltd.
Il Kog Yapi Malzemeleri Tic.A.S.

I Diger

Hisse Degeri (mn TL)

Koctas - Benzer Sirketler Carpanlari

31 Ara 22 SD/FAVOK
milyon TL

Carpan 7.4x
Parametre 707
Sirket Degeri 5,206
Net Nakit / (Borg) (192)
Hisse Degeri 5,014

Koctas’in - bulundugu  sektér ve operasyonel
blyukligl g6z onunde bulunduruldugunda $D /
FAVOK carpani kullaniimasi uygun gériilmistir.
Benzer sirketler arasinda ayrica Koctas’'ta yatirimi
bulunan Kingfisher grubu da bulunmaktadir.

Carpan analizinde benzer sirketlerin carpanlarinin
medyani kullaniimig, 31.12.2022 tarihli son 12 ay
baz alinmistir.

Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi ve
¢arpan sonuglari sayfa 123’te sunulmustur.




Divan Turizm IsletmeleriA.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

= Divan Turizm Isletmeleri A.S. Konaklama, yeme-igme, konaklama ve gurme iriinler alanlarinda

operasyonlari olan bir sirketler gurubudur. Sirketin operasyonlari i¢ ana baslikta: B Koc Holding A.S

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.
Il Setur Servis Turistik A.S.

> Yeme igme: Sirketin Brasserie, Uzak Dogu, italyan mutfagi segmentlerindeki
restoranlari ile cafe-restoran sektoriinde faaliyet gostermektir. Cafe-restoran
isletmeciliginin yani sira gurme Uriinler sunmak amaciyla faaliyet gésteren firinlari ile
paketlenmis unlu mamul-gurme Urtnlerin Gretimini ve bunlarin satiglarini
lokasyonlarinda saglamak.

> Konaklama: Farkli fiyat segmentlerdeki oteller ve rezidanslari ile konaklama sektorinde
¢ozimler sunmak.

> Konaklama sektérinde bulunan varliklari ile toplanti ve organizasyon hizmetleri
sunmak.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022 Divan - Benzer Sirketler Carpanlar = Turizm ve otelciligin yani sira restoran zinciri olarak
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 31 Ara 22 SD/FAVOK da faaliyetlerine devam eden Divan igin turizm
Net Satislar 470 1,380 milyon TL sektorlindeki benzer sirketler analiz edilmistir. Turizm
ktort h k 2020 yil | id-1
Satislarin Maliyeti (262) (706) Carpan 13.5x sektoru . tlar ne adér 0.0 yilinda bas| a}/an Covid-19
Parametre 287 pandemisinden etkilenmis olsa da FAVOK carpanlari
Briit Kar 208 674 Sirket Degeri 3,868 hizmet sektori beklentileriyle paralel olarak gegcmis
Faaliyet Geliri / (Gideri) (180) (483) Net Nakit / (Borg) (198) yillar itibariyla hep 10.0x seviyelerinin Gzerindedir.
" Hisse Degeri 3,670 - . .
FVOK 28 192 = Carpan analizinde benzer sirketlerin garpanlarinin
Amortisman 40 73 medyani kullaniimig, 31.12.2022 tarihli son 12 ay baz
alinmistir.
Eliminasyon, net 2 22 i : i ;
— = Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi ve
FAVOK 69 287 ¢arpan sonuglari sayfa 124’te sunulmustur.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Token Finansal Teknolojileri A.3.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. Token, 6deme sistemleri platform saglayicisi ve gelistiricisi olarak faaliyet gosteren bir Ko¢ Grubu
irketidir.
$ Bl Kog Holding A S.
. Dijital 6deme ¢o6ziimleri ve 6deme cihazlar Sirket'in Grlinleri arasindadir. Pos cihazlari, pos [ Family Dan. Gayrimenkul ve Tic. A.S
aksesuarlari ve yazar kasalar bu cihazlardan bazilaridir. ' o
. Sirket'in gelistirdigi dijital 6deme ¢ozlmler arasinda dijital yemek karti olan TokenFlex'de
bulunmaktadir. Uye kurumsal misteriler vergi muafiyetinden yararlanabilmektedir.
. Token, 800 binden fazla kullanici ile her giin 6 milyondan fazla islem gergeklestirmektedir.
. Sirket'in Genel Midirligi ITU Maslak Kampiis, Istanbul’da bulunmaktadir.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Bilango 01.01.2021 01.01.2022 = Token, Tlrkiye’de gbrece yeni ve hizli gelisen bir

milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 31 Ara 22 PD/DD sektorde faaliyet gdstermektedir, bu anlamda

Doénen Varliklar 260 698 milyon TL benzer sirket olarak PayPal gibi taninmis 6¢deme

Toplam Variikiar 407 918 Carpan 4.0x S|sten.1| sirketleri analiz e.dl!m|§t|r. Henlz blyume

Parametre 485 evresinde olmasinin etkisiyle karlilik c¢arpanlari

Kisa Vadeli Yikamlilukler 82 415 Hisse Degeri 1,942 karsilastirilabilir blyuklikte degildir. Eldeki verilerle

Toplam Yiikiimliiliikler 90 433 PD/DD g¢arpani uygun gorilmustar.

Toplam Ozkaynaklar 317 485 = Carpan analizinde benzer §irketlerin. g.arpanlarlnln
medyani kullaniimig, 31.12.2022 tarihli son 12 ay

Net Satislar 331 920 baz alinmistir.

Doénem Net Kari 123 226 = Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi ve
garpan sonuglari sayfa 124’te sunulmustur.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Koc SistemBilgi Ve lletisim HizmetleriA.S.

Sirket Hakkinda

. Kog Sistem Bilgi ve iletisim Hizmetleri A.S. 1945 yilinda ABD merkezli Burroughs firmasiyla
yapmis oldugu temsilcilik anlagsmasi ile Kog Ticaret Blro Levazimati A.S. olarak kurulmustur.

. Kog Sistem bankaclilik, telekom, perakende, enerji, dayanikli tiketim, otomotiv, kamu, sigorta ve
daha birgok sektorde yer alan musterilerine sektorlerin is ihtiyaclarina yonelik sundugu proaktif
arlin ve servisleriyle, musterilerinin tedarik zincirinden musteri deneyimine dek toplam deger

zincirini dijitallestirmektedir

. Sirketlerin dijital déniisiimiinde basrolii oynayan Kog Sistem; Nesnelerin interneti, Biiyiik Veri ve
Analitik, Glivenlik, Kurumsal Bulut, Kurumsal Mobilite, is Céziimleri, ve Dijital isgiicii RPA gibi

alanlarda pek ¢ok Uriin ve servisler sunmaktadir.

Finansal Bilgiler

01.01.2022

Gelir Tablosu 01.01.2021
milyon TL 31.12.2021
Net Satiglar 3,112
Satiglarin Maliyeti (2,457)
Briit Kar 655
Faaliyet Geliri / (Gideri) (549)
FVOK 92
Amortisman m.d.
Eliminasyon, net m.d.
FAVOK 106

31.12.2022
5,713
(4,347)
1,366
(1,097)
220
m.d.
m.d.

268

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

I Koc Ailesi

I Kog Holding A.S.

Il Temel Ticaret ve Yatinm A.S.
I Diger

Hisse Degeri (mn TL)

Kog Sistem - Benzer Sirketler Carpanlari

31 Ara 22 SD/FAVOK
milyon TL

Carpan 11.9x
Parametre 268
Sirket Degeri 3,186
Net Nakit / (Borg) (558)
Hisse Degeri 2,628

Teknoloji hizmet ve danigmanhgi alaninda hizli
gelisen bir pazarda farkli buyuklikte hizmet sirketleri
analiz  edilmistir. Hizmet sektori  6nceliklerinde
yaygin kullanilan FAVOK carpanlari incelenmistir.

Analizler sonucu Kog¢ Sistem SD/FAVOK garpani
kullanilarak degerlenmistir.

Carpan analizinde benzer sirketlerin garpanlarinin
medyani kullaniimig, 31.12.2022 tarihli son 12 ay
baz alinmistir.

Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi ve
carpan sonuglari sayfa 125'te sunulmustur.




Tek-Art Kalamis ve Fenerbahce Marmara Turizm TesisleriA.S.

Sirket Hakkinda

= 27/06/2022 itibariyle Tirkiye Denizcilik isletmeleri Anonim Sirketi'ne ait Fenerbahce-Kalamis Yat
Limanrnin 40 (kirk) yil sure ile isletme hakki Kog Holding'in istiraki Tek-Art’a devredilmistir.

. istanbul'un en giizel koylarindan birinde yer alan Kalamis & Fenerbahge Marina, Setur
Marinalari'nin en buyugudur.

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

I Kog Holding A.S.
I Setur Servis Turistik A.S.
Il Temel Ticaret ve Yatinm A.S.

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 158 336
Satiglarin Maliyeti (54) (108)
Briit Kar 104 227
Faaliyet Geliri / (Gideri) (62) (134)
FVOK 46 97
Amortisman 10 2
Eliminasyon, net (3) (2)
FAVOK 54 97

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

Hisse Degeri (mn TL)

Tek-Art Kalamis - Benzer Sirketler Carpanlari

Tek-Art Kalamis - Degerleme Ozeti

31 Ara 22 SD/FAVOK 31 Ara 22 Hisse Degeri
milyon TL milyon TL

Carpan 8.1x SD/FAVOK 784
Parametre 97 Konsolide Edilmeyen istirak Deg 94
Sirket Degeri 784 Ayvalik Marina Eliminasyonu * (8)

Net Nakit / (Borg) 564 Net Nakit / (Borg) 564
Hisse Degeri 1,348 Degerleme Sonucu 1,434

sirketler analiz edilmisgtir.

baz alinmistir.

= Marina isletmeciligi alaninda Turkiye'de halka acik benzer sirket bulunamamistir. Yurtdisindaki benzer

= Carpan analizinde benzer sirketlerin ¢carpanlarinin medyani kullaniimig, 31.12.2022 tarihli son 12 ay

= Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi ve ¢arpan sonuglari sayfa 125’te sunulmustur.

= Tek-Art Kalamig’in finansallarinda Netsel Marina ve Makmarin Marina 06zkaynak ydntemiyle
finansallarinda tagimaktadir, ve bu nedenle Tek-Art Kalamig’in gelir tablosunda ilgili marinalarin etkisi
FAVOK'Gn altinda yer almaktadir llgili marinalarin defter degerleri, Tek-Art Kalamis'in bu

marinalardaki sahiplik oranlari dogrultusunda hesaplanip, degere eklenmistir.

* Tek-Art Kalamig’in %93 oraninda Ayvalik Marina’da sahipligi bulunmaktadir. Bu yuzden, Tek-Art
Kalamig'in konsolide finansallarinda Ayvalik Marina’nin FAVOK bakiyesinin tamami yer almaktadir.
Sahipligi bulunmayan pay orani dogrultusunda dizeltme yapilmistir.




Duzey Tuketim Mallari Sanayi PazarlamaA.s.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. 1975 yilinda kurulan Diizey, Turkiye'deki 150.000 noktaya portfdylerinde bulunan hizl tiiketim

Urinu markalarin satis ve dagitimini yapmaktadir. B Koc Holding A.S

. Sirket, faaliyetlerini 7 bolge mudurligl, 62 distribttorlik ve 200 mobil bayilik Gzerinden Bl Temel Ticaret ve Yatinim A.S
gergeklestirmektedir. e
Il Kog Ailesi
. Divan, Dardanel, Maret, Ferrero, Pringles, Tat ve Ziber Sirket'in is ortaklar arasinda yer )
almaktadir, I Tat Gida Sanayi A.S.
) 3 ) ) ) . N, . Il Diger
. Duzey, satis ve dagitim sireclerinde veri analitigi ve dijital dontsim stratejilerinden destek
almaktadir.
= Diizey'in Genel Mudirligi Cekmekdy, istanbul’da bulunmaktadir.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)
Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022 Duizey - Benzer Sirketler Carpanlari = Distribitorltik alaninda benzer sirketler analiz
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022

31 Ara 22 F/K edilmistir. Uretim olmayip sadece dagitim yapan

Net Satislar 2,677 5,027 milyon TL Tarkiye'de  benzer  halka  agik  sirket
Satiglarin Maliyeti (2,409) (4,475) Carpan 28.9x bulunamamistir.
Briit K 268 552 Parametre 36 = Yurtdigindaki benzerlerin brit kar marjlarinin farkli

R Hisse Degeri 1,043 olmasi nedeniyle dipte kalan karliiga odakla, F/K
Faaliyet Geliri / (Gideri) (212) (446) garpani incelenmistir.
FVOK 56 106 = Carpan analizinde benzer sirketlerin ¢arpanlarinin
Dénem Net Kari 23 36 medyani kullaniimig, son 12 ay baz alinmistir.

= Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi ve
garpan sonuglari sayfa 126’da sunulmustur.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Demir EXportA.s.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. 1957°den beri Turkiye’'nin en kaliteli demir cevherini Greten ve sanayiye hammadde saglayan
Demir Export, bugiin baz metallerden bakir ve ginko konsantresi ile altin madenciliginde aktif rol

oynamaktadir. I Koc Ailesi

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.
Il Kog Holding A.S.
I Tirk Egitim Vakfi

= Cevher zenginlestirme, maden Uretimi ve dekapaj taahhit islerinde, maden arama, etiit proje ve is
gelistirme gibi alanlarda hizmet vermektedir.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022 Demir Export - Benzer Sirketler Carpanlari = Demir cevheri ve endustriyel  Uretim
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 31 Ara 22 SD/FAVOK sektoriinde benzer sirketler analiz edilmistir.
Net Satiglar 1,337 2,472 milyon TL Endustriyel Gretimde yaygin olarak karlhk
T (698) (1,654) Carpan 27.0x carpanlari re.ferans'allnmaktaﬁlr. Yurtdigindaki

Parametre 508 benzer sirketlerin FAVOK carpanlari
Briit Kar 639 818 Sirket Degeri 13,685 incelenmistir.

; i Al Net Nakit / (B 1,354 Ko . h
e L ) =) ) Hiesse?:);{;e(ri or¢) (12 331) = Carpan analizinde benzer sirketlerin
FVOK 398 425 - carpanlarinin medyani kullanilmig, son 12 ay
Amortisman 57 89 baz alinmistir.

Eliminasyon, net (13) (6) = Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi
FAVOK 443 508 ve garpan sonuglari sayfa 126'da sunulmustur.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz
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Koc FinansmanA.s.

Sirket Hakkinda

Kog Finansman A.$., 1995 yilinda tlketiciye dogrudan finansman saglamak amaciyla
kurulmustur. Kogfinans, krediye konu olan triin veya hizmetin satisini yapan satis noktalari
kanaliyla, subesiz bir yapida finansal ¢bziimler sunmaktadir.

Bireysel tiketiciler icin sifir ile ikinci el tasit kredisi hizmeti sunmaktadir. Perakende satis
finansmanin yani sira kurumsal satis finansmani da sunmaktadir. Bayi stok finansmani, filo ve
agir vasita tedarigi gibi alanlarda finansman ¢ézimleri Gretmektedir.

2008 yilinda alinan sigorta acenteligi faaliyet izni ile kredileriyle baglantili olarak kasko, kredi
koruma sigortasi, kredili hayat sigortasi gibi Urtinlerle sigorta hizmetleri sunmaya baglamistir.

Otomotiv sektdriinde bireysel ve kurumsal kredi hizmetleri saglayan sirket, Bankacilik Diizenleme
ve Denetleme Kurumu’na (BDDK) tabi ve Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri
Birligi (FKB) uyesidir.

Finansal Bilgiler

Bilango ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Dénen Varliklar 796 1,327
Toplam Varhklar 869 1,419
Kisa Vadeli Yukumltlikler 735 1,192
Toplam Yiikiimlilikler 743 1,205
Toplam Ozkaynaklar 125 214
Net Satislar 276 601
Donem Net Kari 43 89

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

Ml Arcelik A.S.

I Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret AS.
I Koc Yapi Malzemeleri Ticaret A.S.

Hisse Degeri (mn TL)

Finansman sirketi olmas itibariyle benzer pazarda bire bir benzer sirket bulunmasi ¢ok muimkin
olmamistir. Eger benzer sirket ¢arpani uygulanirsa da yaklasik 1.0x PD/DD garpani uygun gorilecegi
yaklasimiyla Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 707 milyon TL'dir. Kog¢ Holding'in hisse payi goz
onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 353 milyon TL'dir.




RMK Marine Gemi Yapim Sanayii ve Deniz Tasimaciligiisletmesi A.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. RMK Marine, 1997 yilinda Kog¢ Holding binyesine katiimigtir.

Il Kog Holding A.S.
M Koc Ailesi

Il Tek-Art Kalamis A.S

= Faaliyet alani yurtici ve uluslararasi musteriler icin askeri, ticari gemi ve super yat ingasidir.
= Sirket,

> 28.000 DWT ve 196m’ye kadar Ticari/Askeri Gemi ingasi
> 80m’ye kadar Aliminyum ve Celik Stper Yat Insasi
> 40 m’ye kadar kompozit Stiper Yat Insasi kabiliyetlerine sahiptir.

=  RMK Marine, yat refit/restorasyonu ve gemi bakim onarim - déntsiim hizmetleri de vermektedir.

= Turkiye’'deki en blyUk alana sahip 6zel tersanelerden biri olan RMK Marine Tersanesi Tuzla,
istanbul’da bulunmaktadir.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Bilancgo ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021 01.01.2022 = Cok nis ve ozel bir alanda insa hizmeti vermesi dolayisiyla biyiik tersaneler disinda benzer sirket

milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 bulunmasi ¢ok mimkiin gozikmemektedir. Eldeki veriler dogrultusunda, toplam biytklik icindeki

Dénen Varliklar 796 1,327 payi da dusunilerek, bolinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi igin Sirket Defter

Toplam Varliklar 869 1,419 Degeri ile degerlenmistir.

e VeIl T e 735 1192 = Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 214 milyon TL'dir. Kog Holding'in hisse payi g6z
onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 92 milyon TL'dir.

Toplam Yiikiimlilikler 743 1,205

Toplam Ozkaynaklar 125 214

Net Satislar 276 601

Donem Net Kari 43 89

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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RamDis TicaretA.S.

Sirket Hakkinda

= 1970 yilinda kurulmus olan girket dis ticaret ve turev sektorlerinde operasyonlarini sirdurmektedir.

= Sirketin operasyonlari tge ayrilmaktadir:

> Dig ticaret operasyonlari: Dis ticaret operasyonlarinda; ithalat, ihracat, gimrikleme,
mevzuat ve lojistik alanlarinda kog holding istiraklari basta olmak tGzere 6zel sektér alici

ve saticilarina hizmet vermek.

> Finansman hizmetleri: Dis Ticaret Sermaye Sirketi olma vasfi ile dis ticaret finansmani
icin gereken yurt ici ve yurt digi kaynaklari ile sigortalama, kredilendirme ve vergi

hizmetlerini sunmak.

> Demir gelik merkezi satin alma: Grup istiraklerinin ihtiyaglari dogrultusunda uretim ile
dogrudan ilisik hammaddeleri optimal bir sekilde anlagsmali partilerden temin ederek

grup sinerjilerini maksimize etmek.

01.01.2022

Finansal Bilgiler

Bilango ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021
milyon TL 31.12.2021
Dénen Varliklar 2,491
Toplam Varliklar 2,495
Kisa Vadeli YUkumlultkler 2,432
Toplam Yiikiimliiliikler 2,434
Toplam Ozkaynaklar 61

Net Satislar 5,044
Donem Net Kari 31

31.12.2022

3,839
3,855
3,743
3,746
109
11,369
77

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

Ml Arcelik A.S.

Il Temel Ticaret ve Yatinm A.S.
I Tat Gida Sanayi A.S.

Il Diger

Hisse Degeri (mn TL)

= Dis ticaret firmalarinin hepsinin farkl alanlarda farkli metriklerle performans gdstermesi degerleme
anlaminda karsilastirilabilir olmasini pek mumkun kilmamaktadir. Eldeki veriler dogrultusunda, toplam
blyuklik icindeki payi da dustndlerek, bolinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi
icin Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

= Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 109 milyon TL'dir. Kog Holding'in hisse payi goz

onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 43 milyon TL'dir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG



SetairHava Tasimaciligive HizmetleriA.S.

Sirket Hakkinda

. 1990 yilinda kurulan sirket 6zel havacilik sektoriinde faaliyetlerini stirdirmektedir.

= Operasyonlarinin jet kismini Atatirk Havalimanindaki tesislerinden, helikopter kismini ise Argelik

Tuzla Heliport'tan gergeklestirmektedir.

= Uluslararasi kalite standardlar ¢cergevesinde galisanlara ve operasyonel yetkinlige sahip olan
sirketin envanterinde 14 yolcu kapasiteli 2 adet Falcon 8X tipi jet, 9 yolcu kapasiteli 2 adet Agusta
Westland 139 tipi helikopter ve 8 yolcu kapasiteli Cessna Grand Caravan tipi deniz ugagi

bulunmaktadir.

Finansal Bilgiler

Bilango ve Gelir Tablosu Kalemleri

milyon TL

Dénen Varliklar

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yukumliltkler
Toplam Yiikiimlilikler
Toplam Ozkaynaklar

Net Satislar

Donem Net Kari

01.01.2021
31.12.2021

35
35
23
23
12
117

01.01.2022
31.12.2022

101
104
46
46
58
300
47

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.

Il Setur Servis Turistik A.S.

I Zer Merkezi Hizmetler ve Tic. A.S.
I Koc Yapi Malzemeleri Ticaret A.S.

Hisse Degeri (mn TL)

= Oldukga nis bir alanda hizmet gostermesi itibariyle halka acik benzer sirket bulunamamistir. Eldeki
veriler dogrultusunda, toplam buyuUklik icindeki payr da dusunulerek, bolinme ve birlesme islemine
referans DNAD hesaplamasi i¢in Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

= Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 58 milyon TL'dir. Ko¢ Holding’in hisse payi géz
onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 35 milyon TL'dir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG



Arcelik-LGKlima Sanayive Tic. A.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

= Arcelik A.S ile LG Electronics’in %50-%50 ortakligi ve 50 milyon dolarlik yatirimla 25 Mayis

1999'da kurulmus ve Turkiye'nin ilk ve en buyik entegre klima fabrikasi olmustur. Bl LG Electronics

Ml Arcelik A.S.
Il Kog Holding A.S.

. 300 den fazla modelini 6 ana markayi, 5 ana bolgede 60’tan fazla tlkede Uriin ve hizmetlerini
tuketiciler ile bulusturmaktadir.

= Gebze Organize Sanayi bolgesindeki Arcelik — LG fabrikasi; 1,5 milyon set ev tipi klima Gretimi
kapasitesine sahiptir.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Bilancgo ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021 01.01.2022 = Yalnizca klima alaninda faaliyet gosteren Turkiye’de halka acgik benzer sirket bulunmamaktadir.
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 Arcelik piyasa carpanlari kullanilarak hesaplanacak sirket degerinin bire bir dogruyu yansitmayacagi
Dénen Varliklar 1,415 2.375 dusuntlmektedir. Eldeki veriler dogrultusunda, toplam buy(klik igindeki payr da duslndlerek,
e VeI 1,538 2,581 bélinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi igin Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.
e VeIl T e 067 1863 = Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 628 milyon TL'dir. Kog Holding'in hisse payi g6z
- onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 31 milyon TL'dir.

Toplam Yiikiimlilikler 995 1,953

Toplam Ozkaynaklar 543 628

Net Satislar 2,106 4,756

Donem Net Kari 106 132

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Beldesan 0tomotiv YanSanavive TicaretA.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

= 29 Nisan 1966 tarihinde kurulan Beldesan Otomotiv Yan A.S. Motorlu Tasit Pargalari imalat
sektoriinde faaliyet gostermektedir. B Koc Holding A.S.

M Koc Ailesi

Il Diger

I Koc Yapi Malzemeleri Ticaret A.S.

. Kog Toplulugu altinda faaliyet gosteren Beldesan amortisor tretmektedir.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Bilancgo ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021 01.01.2022 = Sadece amortisor Uretimi yapan benzer sirket bulunamadigi ve eldeki veriler dogrultusunda, toplam
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 blyUkltk icindeki payi da dislnilerek, boliinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi
Ddnen Varliklar 8 15 icin Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

Toplam Varliklar 18 25 = Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibaryla defter degeri 23 milyon TL'dir. Ko¢ Holding’in hisse payi géz
vise VEGET i 1 2 onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 22 milyon TL'dir.

Toplam Yiikiimlilikler 1 2

Toplam Ozkaynaklar 17 23

Donem Net Kari 5 8

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Inventram Teknoloji Yatinmiar A.S.

Sirket Hakkinda

. Sirket, Holding’in erken ve biylimekte olan yiksek teknoloji firmalarina yatirimlarini yaparak
grubun girisim sermayesi yatirimlarini ydnetmek ve yatirim yapilan portfolyo sirketlerine ilerleyen
sureclerdeki finansal, hukuki, yonetim, pazarlama, satis ve is gelistirme konularinda destek
vermek amaciyla 2010 yilinda kurulmustur

= Sirket; medikal teknolojiler, finans teknolojileri, SaaS, oyun ve veri analitigi sektorlerinde faaliyet
gbsteren sirketlere yatinnm yapmistir ve yeni yatinmlar yapmaya devam etmektedir. Kurulusundan
itibaren bu alanlarda faaliyet gosteren 9 girisimde bulunmustur. Girisimleri arasinda Setex
Technologies, Vispera, Sensobright, CY Vision, Kuantag, Tarabios, Augmency, Stoparkinson ve
Digitheronix bulunmaktadir.

Finansal Bilgiler

Bilango 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Dénen Varliklar 21 7
Duran Varliklar 17 23
Toplam Varliklar 38 30
Kisa Vadeli Yukumlilikler 3 4
Uzun Vadeli Yukumlultkler 0 1
Toplam Yiikiimlilikler 3 5
Toplam Ozkaynaklar 35 25

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.
I Koc Universitesi

Hisse Degeri (mn TL)

= Girisim sermayesi yatirimlar henliz baslangi¢ seviyesinde ve gelisim evresinde oldukga farkli risk
metriklerine baghdir. Eldeki veriler dogrultusunda, toplam buyuklik icindeki payr da dusunulerek,
bélinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi i¢in Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

= Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibaryla defter degeri 25 milyon TL'dir. Ko¢ Holding’in hisse payi géz
onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 20 milyon TL'dir.




Ingage Dijital Pazarlama HizmetleriA.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

= 2018 yilinda kurulan sirket grup ici ve disi firmalara pazarlama, veri analizi ve E-Ticaret kanallari

hizmetleri sunan dijital medya ajansi roltni strdirmektedir. B Russell Square Holding B.V

. Sirket hizmetlerini hem yurt iginde satis yapan hem de yurt disina agilmayi planlayan kuruluslara B Koc Holding A.S.
sunmaktadir.
Il Kog Ailesi
. irketin operasyonlari tge ayrilmaktadir:
s perasy ve I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.
> Medya: Online reklam ve is birliklerine yardimci olmak, medya projeleri icin yeni M Diger

stratejiler gelistirmek ve otomize bir sekilde online reklam ve igbirliklerini yapmak.

> Veri ve Teknoloji: Veri toplama ve igleme uygulamalari, arama motoru sonug
optimizasyonu, online icerik Uretimi ve destegi.

> E-Ticaret: Performans pazarlama hizmetleri, Amazon pazaryeri hizmetleri ve
gorintilenme-satig-dondsimu hizmetleri.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Bilango ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021 01.01.2022 = Sirket henuiz biyume evresini tamamlamamistir, dolayisiyla bire bir benzer sirketlerle karsilastiriimasi
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 degerleme amaciyla dogru olmayacaktir. Eldeki veriler dogrultusunda, toplam buyuklik icindeki payi
Dénen Varliklar 235 429 da dusundlerek, bollinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi icin Sirket Defter Degeri
Toplam Varliklar 245 446 ile degerlenmistir.

e VG iR 197 363 = Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 73 milyon TL'dir. Ko¢ Holding’in hisse payi goz

onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 14 milyon TL'dir.

Toplam Yukimliliikler 201 373

Toplam Ozkaynaklar 44 73

Net Satislar 482 937

Donem Net Kari 39 67

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Koc YapiMalzemeleri TicaretA.s.

Sirket Hakkinda

. Yapi malzemeleri ticareti alaninda faaliyet géstermektedir.

Finansal Bilgiler

01.01.2022
31.12.2022

Bilango ve Gelir Tablosu Kalemleri

milyon TL

Dénen Varliklar

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yukumliltkler
Toplam Yiikiimlilikler
Toplam Ozkaynaklar

Doénem Net Kari

01.01.2021
31.12.2021

19
26

26
14

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.
Il Kog Ailesi

I Diger

Hisse Degeri (mn TL)

Eldeki veriler dogrultusunda, toplam buyUklik igindeki payr da dusunulerek, bolinme ve birlesme
islemine referans DNAD hesaplamasi igin Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 26 milyon TL'dir. Ko¢ Holding’in hisse payi goéz
onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 13 milyon TL'dir.




Voltbek Home Appliances Private Ltd.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. Voltbek, Arcelik ile Tata blinyesinde faaliyet gosteren Voltas’in ortak girisimi sonucunda 2017
yilinda kurulmustur. B Adutch BV

I Voltas Ltd.

Il Kog Holding A.S.

I Tata Investment Group Co. Ltd.

= Voltbek ortak girisim sirketi, Voltas Beko markali Grlnlerini Hindistan pazarinda satisa sunarken,
Gujarat eyaletinde beyaz esya fabrikasi agmistir.

= Voltbek, Hindistan pazari icin buzdolabi, gamasir makinesi, mikrodalga firin ve bulasik
makinesinden olusan Urlnlerini Argelik’in Tirkiye basta olmak lzere, diinyanin farkl tlkelerindeki
Uretim tesislerinden tedarik ederek tiketicilerle bulusturmaktadir.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Bilanco 01.01.2021 01.01.2022 = Hindistan pazarinda olmasi ve kendi Uretimi olmadan farkl Uretim merkezlerinden tedarik edip
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 Hindistan pazarina satis yapmasi itibariyle beyaz esya ureticileriyle karsilastirmak yaniltici olacaktir.
Doénen Varliklar 1,494 1,879 Argelik piyasa garpanlari kullanilarak hesaplanacak sirket degerinin bire bir dogruyu yansitmayacagi
Duran Varliklar 1442 1.474 d?giunulmekte'dlr. EI(?ekl Yerller dogrultusunda, toplam l.)l,!yuk'luk icindeki p?yl' .da dvusunule?re.k,
bélinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi igin Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

Toplam Varhklar 2,936 3,353

— = Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 1,092 milyon TL'dir. Ko¢ Holding'in hisse payi g6z
Kisa Vadeli YukumldlGkler 1,934 1,790 éniinde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 11 milyon TL'dir.
Uzun Vadeli Yukumlulukler 216 471
Toplam Yukimliliikler 2,150 2,261
Toplam Ozkaynaklar 786 1,092

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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TaniPazarlamave lletisim Hizmetleri A.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

= 2002 yilinda kurulmus olan sirket markalarin pazarla operasyonlarina destek olacak analitik
destek ve sadakat programlari gelistirme-uygulama operasyonlarini stirdirmektedir . B Koc Holding A.S.

I Yap! ve Kredi Bankasi A.S.

Il Opet Petrolcillik A S.

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.

M Diger

= Sirketin operasyonlari tge ayrilmaktadir:

> Butik CRM tasarimi ve yénetimi: is ortaklarinin miisterilerini ile verimli bir sekilde takip
etmesi ve promosyonlar saglanmasi ¢ergevesinde sunulan sadakat sistemi yonetimi,
veri analizi, kampanya yonetimi ve danigmanlik hizmetleri.

> CRM drunleri: MUsteri sadakati ve hedef pazarlama gibi konular igin 6zel Digital Insert,
Dataccard ve Misteri 360 gibi CRM sistemleri gelistirme.

> Sadakat platformu ve izinli pazarlama: Paro ve Chippin gibi sadakat programlarini
gelistirme ve musterileri bu platformlara entegre etme. Misterileri istenilen takdirde izinli
pazarlama programalarina dahil etme.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Bilango ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021 01.01.2022 = Eldeki veriler dogrultusunda, toplam buyuklik icindeki payr da dusunulerek, bélinme ve birlesme
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 islemine referans DNAD hesaplamasi igin Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

VUL i ke = Sirketin 31.12.2022 tarihi itibanyla defter degeri 19 milyon TL'dir. Kog Holding'in hisse payr géz
Toplam Varliklar 84 93 onlinde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degderi 10 milyon TL'dir.

Kisa Vadeli Yukumliltkler 17 55

Toplam Yukimliliikler 21 73

Toplam Ozkaynaklar 63 19

Net Satislar 75 144

Doénem Net Kari (3) (42)

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Ayvalik Marina ve Yat Isletmeciligi San.Tic. A.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. Ayvalik Marina, Ayvalik, Balikesirde bulunmaktadir.

I Tek-Art Kalamis ve Fenerbahce
Marmara Turizm Tesisleri A.S.

Il Koc Holding A.S.
Il Kog Ailesi
I Temel Ticaret A.S.

. Tesiste market, kafe ve restoranlarin haricinde sigorta acentesi ve petrol istasyonu da
bulunmaktadir.

. Yatlarin karaya cikarilmasi, denize indiriimesi ve basincli su ile yilkanmasi sunulan hizmetlerden
bazilaridir. Onarim, bakim, kiglama ve periyodik bakim hizmetleri de servis personeli tarafindan
sunulan hizmetlerdendir.

. Yat akulerinin sarj edilmesi, sintine kontrolleri, kurutma ve motor iglemleri gibi periyodik hizmetlerin
yani sira her turli mekanik, teknik, elektrik, marangozluk ve boya igleri de yapilabilmektedir.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Bilancgo ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021 01.01.2022 = Tek-Art gibi marina isletmeciligi yapmasina ragmen heniiz blytklik olarak kargilastirilabilir durumda
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 degildir. Eldeki veriler dogrultusunda, toplam bulyUkliik icindeki payi da distnulerek, bélinme ve
Dénen Varliklar 24 85 birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi igin Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

Toplam Varliklar 33 142 = Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 119 milyon TL'dir. Kog Holding’in hisse payi g6z
vise VEGET i 6 17 onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 5 milyon TL’dir.

Toplam Yiikiimlilikler 10 24

Toplam Ozkaynaklar 22 119

Net Satislar 10 18

Donem Net Kari 3 7

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Koc Bilgi ve Savunma TeknolojileriA.S.

Sirket Hakkinda

= Kog Bilgi ve Savunma Teknolojileri A.S. (KogSavunma), sualti akustigine yonelik ¢ozimler basta
olmak lzere, deniz platformlarinin elektronik sistemlerini, Ar-Ge’ye dayal bir yaklagimla gelistiren
bir teknoloji sirketidir. KogSavunma, 2006 yilinda kurulmustur.

= KogSavunma; sualti sistemlerinin tasarimi, akustik sinyal isleme, sualti ortami modelleme, akustik
tespit-teshis ve siniflandirma, elektronik sistem tasarimi, gémuli yazilim uygulamalari, veri
fizyonu, mekanik trtin tasarimi ve modelleme/simulasyon gibi konularda ¢éziimler Gretmektedir.

. Kurulugundan bu yana Tersaneler Genel Midirligi, TUBITAK BILGEM ve TRTEST gibi
kuruluglarla is ortakliklarinda bulunmus ve projeler gelistirmektedir.

= Sualti ve su ustl tagitlarinin hidrodinamik basinglarinin élgulerek dalga giriltistinden
ayristinimasi ve tasit varliginin tespiti ile deniz dip mayinlari igin giivenlik kilitli finye atesleme
devresi olmak lzere Turk Patent ve Marka Kurumu’nda kayith iki farkh patenti bulunmaktadir
(15318 ile 15156 no’lu patentler).

Finansal Bilgiler

Bilango ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Dénen Varliklar 43 68
Toplam Varhklar 50 88
Kisa Vadeli Yuktmlilikler 31 73
Toplam Yukimliliikler 35 78
Toplam Ozkaynaklar 16 11
Net Satislar 75 102
Donem Net Kari 7 11

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Koc Sistem Bilgi ve iletisim Hizmetleri A.S.
M Kog Holding A.S.

Il Ram Dis Ticaret A.S.

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.

I Zer Merkezi Hizmetler ve Ticaret A.S.

Hisse Degeri (mn TL)

Sirket heniz yeterli blytklige ulasmamistir, dolayisiyla bire bir benzer sirketlerle karsilastiriimasi
degerleme amaciyla dogru olmayacaktir. Eldeki veriler dogrultusunda, toplam buyukluk igindeki payi
da dustnulerek, bélinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi igin Sirket Defter Degeri
ile degerlenmistir.

Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 11 milyon TL'dir. Ko¢ Holding’in hisse payi goz
onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 3 milyon TL’dir.




UltraKablolu Televizyon ve Telekominikasyon Sanayive TicaretA.S.

Sirket Hakkinda

Ultra Kablo TV, Dogan Grubu ve Kog¢ Grubu isbirliginde kablolu TV yayinciligi amaciyla 1997
yilinda kurulmustur.

. Analog TV yayini, kablo modem araciligiyla internet erigimi, dijital TV ve radyo yayini ile kablo
telefon ve video konferans hizmetleri vermektedir.

Finansal Bilgiler

Bilango 01.01.2021 01.01.2022

milyon TL 31.12.2021 31.12.2022

Dénen Varliklar 7 7
Duran Varliklar - -
Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Yukumlilikler

7 7
0 0
Uzun Vadeli Yukumlulukler 0 0
Toplam Yukimliliikler 0 0

7 7

Toplam Ozkaynaklar

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Dogan Yayin Holding A.S.

M Kog Holding A.S.

Il Kog Sistem Bilgi ve iletisim Hizmetleri A.S.
M Arcelik A.S.

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.

Hisse Degeri (mn TL)

Sirket kablolu TV yayinciligi amaciyla kurulmustur ancak sektor dinamiklerinin gelismesiyle birlikte
Sirket’in nakit tGretme potansiyelini kaybetmistir. Bu nedenle béliinme ve birlesme islemine referans
DNAD hesaplamasi icin Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 7 milyon TL’dir. Ko¢ Holding’in hisse payi géz
onunde bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 2 milyon TL’dir.




Malivet Degerille Dederlenenler

General Atlantic

Hisse Degeri (mn TL)

Sirket Hakkinda

. General Atlantic, glgli temel performansa ve organik biylimeye sahip, kiresel olarak biylimeye
aclk olan sirketler tespit etmeyi hedeflemektedir.

. Sirket, sermayesi, 6ngorisd, kiresel kaynak ve aglari ile blyiime hedefi olan sirketler ortaklik
yapmaktadir.

. Yarattigimiz bdyume ve deger, sirketlerin yani sira dinyanin dort bir yanindaki kurumsal
yatinmcilar igin tutarli ve cazip bir performansa doéntsmektedir.

Sirket'in  mevcut  operasyonlari  ve  portfoydeki
buylkligl goéz ontnde bulundurularak, Sirket Maliyet
Degeri ile degerlenmistir.

Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 123
milyon TL’dir.

Belirtilen hisse degeri Ko¢ Holding’in yatirim yapmis
oldu@u fon Uzerindeki katilim tutarini temsil etmektedir.
Fona katilim tutari maliyet degeri olarak baz alinmistir.

Pictor Labs
Sirket Hakkinda

= PictorLabs, Inc. gelistirdigi yapay zeka destekli sanal boyama platformu ile histopatoloji de devrim
yaratarak, klinik arastirmalarini ve sonuglarini iyilestirmeyi hedefleyen bir dijital patoloji sirketidir.

= PictorLabs'in tescilli platformu, boyanmamis tek bir doku 6érneginden, benzer kimyasal lekelerden
ayirt edilemeyen sinirsiz sayida sanal leke Uretebiliyor.

= Sirket, mevcut histopatoloji is akislarini yeniden tasarlayarak, hem klinik ve tanisal sonuglari
hizlandirmakta, hem de surecin strdurilebilirligini iyilestirmektedir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi

I Verck Ventures [l Diger
Il Gilbert Hakim

Il Aydogan Ozcan

I Kog Holding A.S.

Hisse Degeri (mn TL)

Sirket'in - mevcut  operasyonlari  ve  portfoydeki
blyukligl g6z 6nunde bulundurularak, Sirket Maliyet
Degeri ile degerlenmisgtir.

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 86
milyon TL’dir.




Malivet Degerille Dederlenenler

Kog¢ Medical B.V.
Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi Hisse Degeri (mn TL)

. Ko¢ Medical B.V., Ko¢ Holding'in saglik sektérundeki yatirimlarini gerceklestirmek Gzere kurdugu
Hollanda'da mukim 6zel amagcl sirkettir.

= Sirketin  mevcut  operasyonlari  ve  portféydeki
buylkligl goéz ontnde bulundurularak, Sirket Maliyet
Degeri ile degerlenmistir.

= Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 67
milyon TL'dir.

I Kog Holding

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi Hisse Degeri (mn TL)

= Sensoram, robotik sensér/endistriyel robot sektériinde faaliyet goésteren Sensobright'in SPV

R = Qirketin  mevcut operasyonlari  ve  portfoydeki
sirketidir.

buylkligl goéz oninde bulundurularak, Sirket Maliyet
100.0% Degeri ile degerlenmisgtir.

= Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 56
milyon TL’dir.

Il Kog Holding

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Malivet Degerille Dederlenenler

Setex Technologies (NanoGriptech Inc.)

Sirket Hakkinda

= Setex Technologies, Carnegie Mellon Universitesi'nde NanoGripTech olarak 2009 yilinda hayata
gegirilmistir, sonrasinda glinimiizdeki Setex Technologies Sirketine evrilmistir.

= Sirket, Mikro-fibriler polimer bazl kuru yapiskan malzemelerin ilk ticari Ureticisidir. Setex
teknolojisi, Urtin tasarimcilarinin pazara ilk sunulan tasarimlarini hayata gegirmelerini ve zorlu,
maliyetli Gretim sorunlarini cézmelerini saglar.

. Setex'in bant ve kaymayan yiizeyler olmak {izere iki ana {riinii mevcuttur.

. Setex’in Ulusal Bilim Vakfi, ABD Savunma Bakanligi, NASA ve PA NanoMalzemeler Ticarilestirme
Merkezi kuruluslarindan arastirma édulleri bulunmaktadir.

Ortaklik Yapisi

I Kog Holding A.S.
Il nventram Teknoloji Yatirimlari A.S.

[ ] Diger

Hisse Degeri (mn TL)

Sirket'in  mevcut  operasyonlari  ve  portfoydeki
buylkligl gbéz oninde bulundurularak, Sirket Maliyet
Degeri ile degerlenmistir.

Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 37
milyon TL’dir.

Sirket Hakkinda

= Sparkram, saglik/tibbi cihaz sektorinde, agirlikli olarak parkinson hastaligi tedavisi amagli faaliyet

gosteren Stoparkinson'in SPV sirketidir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi

100.0%

Il Kog Holding

Hisse Degeri (mn TL)

Sirket'in  mevcut  operasyonlari  ve  portfoydeki
buyukligl g6z 6nunde bulundurularak, Sirket Maliyet
Degeri ile degerlenmisgtir.

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 34
milyon TL’dir.




Malivet Degerille Dederlenenler

Tarabios Saglik Teknolojileri A.S.

Hisse Degeri (mn TL)

Sirket Hakkinda

. Tarabios, saglik ¢alisanlarinin verimliligini ve hastalarin yagam kalitesini artirmak amaciyla
koagilasyon izleme/teshis sistemleri gelistirmek amaciyla kurulmus bir biyomedikal sirketidir.

. 2008 yilinda Ar-Ge’ ye Kog Universite’sinde baslayan Tarabios, 2021 yilinin mart ayinda
Inventram ve Kog Holding’den 3.5 Milyon Dolar yatirim almistir. Sirket, Amerika Birlesik Devletleri
Gida ve ilag Dairesi’nin onayini 2024 yilinda almayi éngérmektedir.

= Sirket'in ana rlini olan CoaRight, pihtilasma sorunu yasayan hastalarin kandaki pihtilagsma
durumlarini hastaneye gitmeksizin mobil bir cihaz ile dlgmesine olanak saglamaktadir

Ortaklik Yapisi

Il Inventram Teknoloji Yatirimlari A.S.
I Kog Holding A.S.
Il Diger

Sirket'in  mevcut  operasyonlari  ve  portfoydeki
buylkligl goéz ontnde bulundurularak, Sirket Maliyet
Degeri ile degerlenmistir.

Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 24
milyon TL'dir.

Media Quotient Experience
Sirket Hakkinda

= MediaQX, Almanya ve Tirkiye'de faaliyet gdsteren bir Kog Grubu sirketidir.

. Vizyonu, TV Yayincihgi ve Pazarlama diinyasinin dijital dénisumdndn zorluklar ve bilinmeyenleri
boyunca markalara yardimci olmaktir.

Ll MediaQX'in mevcut urtin ve hizmetleri temel olarak Dogrusal TV Reklamlarinin performansini
optimize etmeye odaklanirken, analitik yetenekleri daha sonra Adreslenebilir TV, AVOD Reklam
Hizmetleri, Canli Akis reklamcihigini da igerecektir

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi

Il Kog Holding A.S.
I Kurucu Ortaklar

Hisse Degeri (mn TL)

Sirket'in - mevcut  operasyonlari  ve  portfoydeki
buylkligl goéz oninde bulundurularak, Sirket Maliyet
Degeri ile degerlenmisgtir.

Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 18
milyon TL’dir.




Malivet Degerille Dederlenenler

Vispera Bilgi Teknolojileri Sanayi i¢ ve Dig Ticaret A.S.

Sirket Hakkinda

= Vispera 2014 yilinda kurulmus olup géruntu isleme ve veri analitigi alaninda hizmet vermektedir.

= Uretici firmalar, perakende satis noktalarindaki iriinlerinin gériindrliklerini, raf paylarini, stok
durumlarini ve yerlesimlerini Vispera resim tanima teknolojisi sayesinde takip edebilmektedir.

= Genel Merkezi istanbul'da konumlanan Vispera’nin, uluslararasi musterilere hizmet verebilmek
adina Hindistan, Londra, Hollanda, Ispanya ve ABD’de bdlgesel ofisleri bulunmaktadir.

= HP, Microsoft, Cisco, Nvidia, Intel gibi teknoloji sirketleri ile is ortakliklari bulunmaktadir. Vispera
ABD'de, HP ve Zebra Technologies ile sistematik potansiyel musteri yaratma, pazarlama ve pilot
faaliyetler yuritmektedir

Ortaklik Yapisi

I Kog Holding
I nventram

Il Diger

Hisse Degeri (mn TL)

= Sirketin  mevcut  operasyonlari  ve  portféydeki
buylkligl goéz ontnde bulundurularak, Sirket Maliyet
Degeri ile degerlenmistir.

= Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 16
milyon TL’dir.

CY Vision
Sirket Hakkinda

. CY Vision yeni nesil geleneksel ve otonom araclar i¢in suriculere farkli gérsel deneyimler
sunmaktadir.

. Sirket, gelistirdigi yazilim tabanli holografik goriintiileme ve arttirlmis gergeklik deneyimi ile
araglara zorlu zamanlarda yardim etmeyi hedeflemektedir.

. Mevcut bilgi islem platformlari ve sensér mimarileri igin tasarlanan sirketin sistemleri, farkl arac
modellerine ve kullanicilarin ergonomik taleplerine uyum saglamaktadir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi

I Hakan Urey

I Vestel Ventures Arge A.S.
Il Orkun Oguz

- Inventram

I Diger

Hisse Degeri (mn TL)

= Sirketin  mevcut operasyonlari  ve  portféydeki
buylikligl g6z ontinde bulundurularak, Sirket Maliyet
Degeri ile degerlenmistir.

= Qirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 12
milyon TL’dir.

= Ko¢ Holding Inventram Uzerinden dolayli hisse orani
%5.9'dur.




Malivet Degerille Dederlenenler

Cambridge Innovation

Sirket Hakkinda Hisse Degeri (mn TL)
= Cambridge Innovation Capital, Cambridge Universitesi'ne bagh diinya lideri yasam bilimleri ve = Sirketin  mevcut  operasyonlari ve  portfdydeki
teknoloji sirketlerini desteklemektedir. biiytkligi géz 6ninde bulundurularak, Sirket Maliyet
. Sirket, destekledigi 30’dan fazla sirket ile 500 milyon sterlinin Gzerinde bir parayi yonetmektedir. Degeri ile degerlenmisgtir.
. Yapay zeka, nesnelerin interneti, kuantum teknolojileri, otonom sistemler, terapétik, tip = Sirketin 31.12.2022 tarihi itibaryla maliyet degeri 10
tekn_(_)lojisi/te§his, dijita_l saghk ve _genomik/;_)roteomik dahil ancak bunlarla sinirli olmamak tzere milyon TL'dir.
sektorlerde yikici, derin teknoloji isletmelerine yatinm yapmaktadir.
= Cambridge Innovation, Kog¢ Holding'in yatirim yapmis
oldugu fonu temsil etmektedir. Fona katilim tutari
maliyet degeri olarak baz alinmistir.

Entegart Teknoloji C6ziim ve Hizmetler A.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi Hisse Degeri (mn TL)
= Entegart bilgi teknolojileri hizmetleri alaninda hizmet vermektedir. = Qirketin  mevcut operasyonlari ve  portfoydeki
. Uriin ve servislerinin arasinda siber giivenlik hizmetlerinin de bulundugu giivenlik géziimleri, veri blytklugl goéz onunde bulundurularak, Sirket Maliyet
merkezi ¢ozUmleri, iletisim agi ve ses ¢dzimleri, saha bakim ve operasyon hizmetleri yer Degeri ile degerlenmisgtir.
almaktadir.

= Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 1
milyon TL’dir.

Il Kog Holding A.S.
Il Kog Bilgi ve Savunma Teknolojileri A.S.
I Koc Sistem Bilgi ve iletisim Hizmetleri A.S.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Degeri BulunmayanSirketler

Dogu Yatirnm Holding A.S.

Sirket Hakkinda

. Dogu Yatirim Holding, 1996 yilinda kurulmustur.

. Meyve-sebze soklama, tohum ve fide yetistiriimesi, soguk depolama, gida urinleri isleme, entegre
tavukguluk - hayvancilik — balikgilik, kaynak suyu siseleme ve dodal soda siseleme ve ihracati,
agac plantasyonlari ve peyzaj, ahsap prefabrike ev Uretimi, sera malzemeleri Gretimi, tarim
araclari uretimi, otelcilik ve turizm , yayla turizmi isletmeciligi, serbest ticaret bdlgesi kurulmasi,
savunma sanayii mihimmati tretimi, tekstil ve hazir giyim Grinleri, frigorifik ve taahht,
madencilik, enerji ve yenilenebilir enerji ile yurtdigi ticaret merkezi igletmeciligi gibi yatinm alanlar
bulunmaktadir.

= Sirket'in aktif faaliyetinde bulunmamasindan kaynakli olarak bu Sirket'in degeri bulunmamaktadir.

Ortaklik Yapisi

1.4%

98.6%

Il Kog Holding A.S.
Il Diger

Tam Sigorta A.S.
Sirket Hakkinda

= Sirket faal degildir, herhangi bir operasyonu bulunmamaktadir.

. Sirket'in aktif faaliyetinde bulunmamasindan kaynakli olarak bu Sirket'in degeri bulunmamaktadir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi

0.4%

99.6%

Il Kog Holding A.S.
Il Diger




Degeri BulunmayanSirketler

METAS

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi
. Sirket faal degildir, herhangi bir operasyonu bulunmamaktadir.
= Sirket'in aktif faaliyetinde bulunmamasindan kaynakli olarak bu Sirket'in degeri bulunmamaktadir.

I Kog Holding A.S.
Il Diger

Kog Kiiltiir Sanat Ve Tanitim Hizmetleri A.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi
. Holding’in Kultir ve Sanat girisimlerini gerceklestirmek igin kurulmustur. Yasal olarak devam
etmekle birlikte herhangi bir operasyonu mevcut degildir. Gayri faal olarak ¢alismaya devam
etmektedir.
= Sirket’in aktif faaliyetinde bulunmamasindan kaynakli olarak bu Sirket'in degeri bulunmamaktadir.

Il Kog Finansal Hizmetler A.S. [ Yapi Kredi Finansal Kiralama A.O.
I Kog Holding A.S. I Yap: Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.
I Koc Finansman A.S.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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04.01.02
KoG Finansal Hizmetler




Koc Finansal Hizmetler A.S.

Diizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi

KFS - Diizeltilmis Net Aktif Deger

31 Ara 22
Sirket
Hisse/Temettii
milyon TL Kullanilan Metod Degeri Hisse Orani KFS Hisse Payi
Yapi ve Kredi Bankasi Piyasa Degeri 83,248 40.95% 34,090
YKB'den Alinan Temettii 7,91 40.95% 3,240
Kog Kiiltlir Sanat - 45.10% -
Dagitilan Temettl (1,464)
Sermaye Azaltimi (1,000)
Dagitilan Kar Payi Avansi (750)
KFS Solo Net Nakit / (Borg) 5
KFS Degerleme Sonucu 34,121
= KFS’nin YKB'de %40.95 hissesi bulunmaktadir. YKB borsaya kote oldugundan dolayr YKB
degerlemesinde 3 aylik giin i¢i agirlikli ortalama fiyatlar dikkate alinarak 16 Subat 2023 — 15 Mayis
2023 arasindaki donemdeki ortalama piyasa degeri kullaniimistir. Hesaplama yapilirken YKB’nin
dagittig1 temettl piyasa degerinden c¢ikarilarak dizeltilmistir. Akabinde YKB’dan alinan temetti
sahiplik orani kadar eklenmistir. ligili sahiplik orani dogrultusunda KFS’nin NAD cercevesinde degeri
hesaplanmistir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, KPMG Analiz

KPMG



04.01.03
Aygaz




AygazAJs.

Diizeltilmis Net Aktif Deger Yontemi

Aygaz - Diizeltilmis Net Aktif Deger

= Aygaz’in sahipligindeki sirketler gercege uygun degerinden hesaplanmis, ilgili sahiplik orani
ile Aygaz'a disen payi hesaplanarak Aygaz’a NAD yaklasimi uygulanmistir. Aygaz'in
sahipligindeki sirketler icin gercege uygun degerini yansitmasi adina farkli degerleme
yontemleri  kullanilmistir. ~ Sirketlerin ~ blyuklukleri, borsaya kote olma durumlari ve
bulunduklari sektorler g6z 6ntinde bulundurulmustur.

= Diger Finansal Yatirimlar, Aygaz'in 31.12.2022 bagimsiz denetimden gec¢mis konsolide
finansallarindaki gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar
altinda takip edilen bakiyeyi temsil etmektedir.

*Aygaz (Konsolide Operasyonlar) Aygaz Solo, Aygaz Dogal Gaz, Akpa ve Pursu sirketlerinden
olugsmaktadir.

31 Ara 22
Toplam

Sirket Hisse Aygaz icindeki
milyon TL Kullanilan Metod Degeri | Hisse Orani| Hisse Payi Payi sf.
EYAS EYAS Degerlemesi 65,445 20.0% 13,089 58.1% 89
Aygaz (Konsolide Operasyonlar)* Carpan Analizi 6,024 100.0% 6,024 26.7% 90
Kog Finansal Hizmetler KFS Degerlemesi 34,121 3.9% 1,342 6.0% 92
Gemiler Ekspertiz Raporu & Net Nakit 1,003 100.0% 1,003 4.5% 98
Sendeo Maliyet Yaklagimi 754 55.0% 414 1.8% 96
United Aygaz Maliyet Yaklagimi 463 50.0% 231 1.0% 97
OAGM DD & MDV Deger Artisi 839 50.0% 420 1.9% 98
Tat Gida Piyasa Degeri 3,103 0.1% 2 0.0% 95
Ram Dis Ticaret Defter Degeri 109 2.5% 3 0.0% 94
Diger Finansal Yatirimlar Denetim Raporu Degeri 0.4 100.0% 0.4 0.0%
Toplam 22,529 100.0%
KFS'den Alinan Temetti 3,214 3.9% 126
EYAS'dan Alinan Temettii 5,768 20.0% 1,154
Aygaz (Konsolide Operasyonlar)* - Net Nakit / (Borg) (2,355)
Aygaz - Dagitilan Temettii (220)
Degerleme Sonucu 21,234

* Aygaz (Solo Operasyonlar) sirket degerini ifade etmektedir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, KPMG Analiz

KPMG



Enerji YatinmiarA.S.

Sirket Hakkinda Hisse Degeri (mn TL)

= $i_|_'ket 2005 yilindaki TUPRAS 6zellestirmesine girmek ve kazanilan ihale sonucunda edinilen
TUPRAS paylarinin %571’lik kismini grup altinda kontrol etmek amaciyla kurulmustur. EYAS - Diizeltilmis Net Aktif Deger
31 Ara 22
Hisse/Temettii
milyon TL Kullanilan Metod Degeri Hisse Orani EYAS Payi
Tipras Piyasa Degeri 147,282 46.40% 68,336
Bl Kog Holding AS. Tiipras'tan Alinan Temettii 12,500 46.40% 5,800
Il Aygaz AS. Dagitilan Temettil (2,822)
Il Opet Petrolciilik A.S. Sermaye Azaltimi (2,346)
Dagitilan Kar Payi Avansi (600)
EYAS (Solo) - Net Nakit / (Borg) (2,923)

EYAS Degerleme Sonucu 65,445
Finansal Bilgiler

+ EYAS'In Tupras'ta %46.40 hissesi bulunmaktadir. Tlpras borsaya kote oldugundan dolay! Tipras

Bilango 01.01.2021 01.01.2022 degerlemesinde 3 aylik giin ici agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak 16 Subat 2023 — 15 Mayis
ey UL S Bl 2023 arasindaki dénemdeki ortalama piyasa degeri kullaniimistir. Hesaplama yapilirken Tuprag’in
Donen Varliklar 3 8 dagittigr temettli piyasa degerinden c¢ikarilarak duzeltiimistir. Akabinde TUlpras'tan alinan temetti
Blurem VeriHer 43.960 63,648 sahiplik orani kadar eklenmistir. ilgili sahiplik orani dogrultusunda EYAS’iIn NAD gercevesinde degeri
hesaplanmistir.

Toplam Varliklar 43,963 63,656 « EYAS 2022 yil net dénem zararinin mahsubu sonrasi kalan dagitilabilir kaynaklarindan 2,822 milyon
Kisa Vadeli Yukumlualtkler 8 21 TL’sini ortaklarina nakit kar payi olarak dagitmistir (https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1115699)

Uzun Vadeli Yukimlilikler 1,025 2,909 » Sermaye azaltimi karari dogrultusunda azaltilan 2,346 milyon TL, EYAS ortaklarina Mart 2023'te

o nakden 6denmistir. (https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1083003).

Toplam Yukumlulukler e . » Kog Holding yonetimini tarafinda alinan bilgiye gére EYAS ortaklarina 600 milyon TL kar payi avansi
Toplam Ozkaynaklar 42,030 60,726 odemistir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Avgaz A.S.-Konsolide (Avgaz Solo-Akpa-Aygaz Dogal Gaz-Pursu)

Sirket Hakkinda

] 1961 yilinda kurulan Aygaz, LPG’nin temini, stoklanmasi, dolumu ve LPG’li cihaz Uretimi ile
satisini kapsayan suregleri gergeklestiren entegre bir LPG sirketidir.

] LPG sektoriinde faaliyet gosteren halka acik ilk sirket olan Aygaz, 81 ilde 1,830 otogaz istasyonu,
2,198 tlpgaz bayii ile hizmet vermektedir.

] Uluslararasi standartlara uygun, en modern teknolojiyle isletilen 5 deniz terminali, 5 dolum tesisi
ve 7 dagitim merkezinin yani sira 1 basingli kap ve LPG ekipmanlari Gretim tesisi vardir.

] Tuketiciler tarafindan en c¢ok tercih edilen LPG urinlerini sunan Aygaz, her giin yaklasik 40 bin
eve girmekte ve gunde 240 bine yakin araca, Aygaz ve markalarinin istasyonlarindan yakit temin
etmektedir.

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 15,802 37,136
Satislarin Maliyeti 14,382 34,763
Briit Kar 1,419 2,372
Operasyonel Giderler 839 1,715
FAVOK 557 797

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Hisse Degeri (mn TL)

Il Kog Holding A.S.

I Liquid Petroleum Gas Development Co.
Il Halka Acik Kisim

I Temel Ticaret ve Yatirm A.S.

I Koc Ailesi

Aygaz (Konsolide) - Benzer Sirketler Carpanlari

31 Ara 22 SD/FAVOK
milyon TL

Carpan 7.6x
Parametre 797
Sirket Degeri 6,024
Net Nakit / (Borg) (2,355)
Hisse Degeri 3,669

Hedef Sirketler'in farkli buytkliklerde ve
faaliyet alanlarinda olmalari  nedeniyle,
bulunan degerlerin karsilastinlabilir olmasi
acisindan Aygaz SD / FAVOK garpani
kullanilarak degerlenmistir. *Aygaz
(Konsolide Operasyonlar) Aygaz Solo, Aygaz
Dogal Gaz, Akpa ve Pursu sirketlerinden
olusmaktadir.

Carpan  analizinde  benzer  sirketlerin
carpanlarinin medyani kullaniimis,
31.12.2022 tarihli son 12 ay baz alinmistir.

Carpan analizinde kullanilan sirketlerin listesi
ve carpan sonuglar  sayfa  131'de
sunulmustur.




Avgaz Dodal Gaz lletim A.S. ve Aygaz Dodal Gaz Toptan Satis A.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapilan (31.12.2022 itibariyla)

. Aygaz Dogalgaz’'in faaliyetleri arasinda LNG, PNG temini ve ticaretinin yani sira LNG tank
seviyesi 6lcimu, teknik servis hizmetleri de bulunmaktadir.

M Aygaz AS.
] Aygaz Dogalgaz ithalat, toptan satis, ihracat ve LNG iletim lisanslarina sahiptir.
] Sirketler, kuruldugu tarihten itibaren 9 milyar m3’iin tGzerinde doJalgaz satisi gergeklestirmistir,
Turkiye’nin dogalgaz arzinin %10’unu karsilamaktadir.
] Aygaz Dogalgaz, kurulusundan itibaren 1000’den fazla musteriye ulasmistir.
] Aygaz Dogalgaz, 4646 sayili Dogal Gaz Piyasasi Kanunu’nun devreye girmesi sonucunda

kurulmustur.

. Aygaz, Aygaz Dogal Gaz'in %100’Une sahiptir. Bu nedenle Aygaz Dogal Gaz, Aygaz (Konsolide
Operasyonlar) igerisinde degerlenmektedir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Koc Finansal Hizmetler A.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. Sirket 2001 yilinda Kog grubunun finansal istiraklerini tek ¢ati altinda toplamak amaciyla
kurulmustur. .
4.3% 4.6% Il Koc Holding A.S.
3-2‘;//" Bl Emeki Yrd. Sandigi
. (]
Il Aygaz AS.
I Koc Ailesi
M Diger
Hisse Degeri (mn TL)
KFS - Diizeltilmis Net Aktif Deger
31 Ara 22
Sirket
- R Hisse/Temetti
Finansal Bilgiler milyon TL Kullanilan Metod Degeri Hisse Orani KFS Hisse Payi
Yap!i ve Kredi Bankasi Piyasa Degeri 83,248 40.95% 34,090
Bilango 01.01.2021 01.01.2022 YKB'd.(.an"AIman Temettl 7,911 40.95:A) 3,240
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 Kog Killtdr Sanat : 45.10% -

. Dagitilan Temetti (1,464)
Dénen Varliklar 11 8 Sermaye Azaltimi (1,000)
Bluian VErlEr 3.881 3.881 Dagitilan Kar Payi Avansi (750)

KFS Solo Net Nakit / (Borg) 5
Toplam Varliklar 3,891 3,889 KFS Degerleme Sonucu 34,121
Kisa Vadeli Yukumllukl ; . . o

58 Vadell yurumiuiuiier ! 2 KFS’nin  YKB'de %40.95 hissesi bulunmaktadir. YKB borsaya kote oldugundan dolayr YKB
Uzun Vadeli Yukamlltkler 1 1 degerlemesinde 3 aylik giin ici agirlikli ortalama fiyatlar dikkate alinarak 16 Subat 2023 — 15 Mayis 2023
Toplam Yiikiimliiliikler 2 3 arasindaki donemdeki ortalama piyasa degeri kullaniimistir. Hesaplama yapilirken YKB’nin dagittigi

. temettl piyasa degerinden cikarilarak duzeltiimistir. Akabinde YKB’den alinan temettl sahiplik orani
Toplam Ozkaynaklar 3,890 3,886 kadar eklenmistir. llgili sahiplik orani dogrultusunda KFS’nin NAD cergevesinde degderi hesaplanmistir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Akpa Dayanikli Tiketim Lpg ve Akaryakit UriinleriPazarlamaA.$. 6 Bal
Kaynak Sulthalat Ihracat Sanayive Ticaret A.S.

Akpa Dayanikh Tiiketim Lpg ve Akaryakit Uriinleri Pazarlama A.S.

] Akpa, 2001 yili sonunda Kog Holding Enerji Grubu'nun dort sirketinin birlesmesiyle bugtinki Ortaklik Yapisi
yapisina ulasmistir. Sirket'in faaliyet alanlarinda kendi organizasyon yapisi ve bayi kanal vasitasi
ile tupligaz ve LPG'li cihaz satisi, akaryakit istasyonu agi aracilidi ile perakende satis ve toptan
akaryakit ve madeni yagd satisi bulunmaktadir.

] Akpa, Bunlarin haricinde kendi organizasyon yapisiyla kurumsal musterilere, satig noktalari ve 100.0%
bayilik agi vasitasiyla ev ve is yerlerine su satisi da yapmaktadir. Sirket'in genel merkezi
Zincirlikuyu, Istanbul’da bulunmaktadir.

. Aygaz, Akpa’'nin %100’Une sahiptir. Bu nedenle Akpa, Aygaz (Konsolide Operasyonlar) igerisinde
degerlenmektedir.

M Aygaz AS.

Bal Kaynak Su ithalat ihracat Sanayi ve Ticaret A.S.
Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi

= Kog Toplulugu Markasi olan Pirsu, 2019 yilinda su satisi konusundaki faaliyetlerini arttirmak
amaciyla Bal Kaynak Su ithalat ihracat Sanayi ve Ticaret A.S.’nin hisselerinin tamamini ve
inegél'deki dolum fabrikasini satin almigtir.

. Tum izin ve ruhsatlara sahip olan Bal Kaynak Su; Uludag ve Nazilli'de iki ayri kaynaktan tuketiciye
Pirsu markasiyla ulagsmaktadir.
] Pursu’'nun 38 ilde 400’e yakin bayisi bulunmaktadir.
. Aygaz, Piirsu’nun %100’iine sahiptir. Bu nedenle Piirsu, Aygaz (Konsolide Operasyonlar) Il Aygaz AS.

icerisinde degerlenmektedir.

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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RamDis TicaretA.S.

Sirket Hakkinda

= 1970 yilinda kurulmus olan girket dis ticaret ve turev sektorlerinde operasyonlarini sirdurmektedir.
= Sirketin operasyonlari tge ayrilmaktadir:
> Dig ticaret operasyonlari: Dis ticaret operasyonlarinda; ithalat, ihracat, gimrikleme,
mevzuat ve lojistik alanlarinda kog holding istiraklari basta olmak tGzere 6zel sektér alici
ve saticilarina hizmet vermek.
> Finansman hizmetleri: Dis Ticaret Sermaye Sirketi olma vasfi ile dis ticaret finansmani
icin gereken yurt ici ve yurt digi kaynaklari ile sigortalama, kredilendirme ve vergi
hizmetlerini sunmak.
> Demir gelik merkezi satin alma: Grup istiraklerinin ihtiyaglari dogrultusunda uretim ile

dogrudan ilisik hammaddeleri optimal bir sekilde anlagsmali partilerden temin ederek
grup sinerjilerini maksimize etmek.

Finansal Bilgiler

Bilango 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Doénen Varliklar 2,491 3,839
Duran Varliklar 4 16
Toplam Varliklar 2,495 3,855
Kisa Vadeli Yukumlultkler 2,432 3,743
Uzun Vadeli Yuktmlultkler 2 4
Toplam Yukimliliikler 2,434 3,746
Toplam Ozkaynaklar 61 109

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Kog Holding A.S.

Ml Arcelik A.S.

Il Temel Ticaret ve Yatinm A.S.
I Tat Gida Sanayi A.S.

Il Diger

Hisse Degeri (mn TL)

Dis ticaret firmalarinin hepsinin farkli alanlarda farkli metriklerle performans gdstermesi degerleme
anlaminda karsilastirilabilir olmasini pek mumkun kilmamaktadir. Eldeki veriler dogrultusunda, toplam
blyuklik icindeki payi da dustndlerek, bolinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi
icin Sirket Defter Degeri ile degerlenmistir.

Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla defter degeri 109 milyon TL'dir. Aygaz'in hisse payi géz Oniinde
bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 3 milyon TL’dir.




Tat GidaSanaviA.s.

Sirket Hakkinda

= Tat Gida’nin temelleri, 22 Haziran 1967’de Vehbi Kog tarafindan Bursa Mustafakemalpasa’'da
domates urunleri islemek Uzere “Tat Konserve” adiyla atilmistir.

. Bursa Karacabey ve izmir Torbalr'daki fabrikalari ile biiyiimeye devam eden Tat Gida, acildig
glinden beri ihracat faaliyetlerini stirdirmus ve sektorde 6ncu bir firma olarak yerini almistir.

= Sirket; 2022 yili Gretim sezonunda toplam 542,732 ton domates isleyerek, toplam 15,060 ton biber
ve toplam 2,200 ton elma puresi Uretimi gerceklestirmigtir.

Finansal Bilgiler

Gelir Tablosu 01.01.2021 01.01.2022
milyon TL 31.12.2021 31.12.2022
Net Satiglar 1,092 2,787
Satiglarin Maliyeti (773) (1,969)
Briit Kar 319 817
Faaliyet Geliri / (Gideri) (181) (352)
FVOK 138 465
Amortisman 14 25
Eliminasyon, net (10) (81)
FAVOK 143 409

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analiz

KPMG

Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

Il Koc Holding A.S.
M Halka Acik Kisim
Il Kog Ailesi

M Aygaz AS.

M Diger

Hisse Degeri (mn TL)

3,800
3,600
3,400
3,200
3,000
2,800
2,600
2,400

= Sirket'in 16 Subat 2023 ile 15 Mayis 2023 tarihleri arasindaki piyasa degeri yukaridaki grafikte
sunulmustur.

= Tat Gida’nin 3 aylik giin i¢i agirlikli ortalama fiyatlari dikkate alinarak hesaplanmis ortalama hisse
degeri 3,103 milyon TL olarak hesaplanmistir.
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SendeoDagitimHizmetleriA.S.

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi (31.12.2022 itibariyla)

. 2021 yilinda kurulmus olan sirket teslimat sektérinin son nokta teslimat segmentinde

operasyonlarini surdirmektedir. B Aygaz AS
. Aykargo’nun donusumdi ile olusturulan sirket, halihazirda bulunan Aygaz’'in mevcut bayi agini B Koc Holding A.S
kullanarak holding istirakleri ve bagimsiz satici partilerininin teslimat igslemlerinin son evresi olan e

«son adim teslimat» operasyonlarini gerceklestirmektedir.

= 81 ilde 1500°den fazla teslimat noktasi ile operasyonlari siirdiren sirket, son nokta teslimatini
uctan uca kendi sistem altyapisi Uzerinden yapabilmektedir.

Finansal Bilgiler Hisse Degeri (mn TL)

Bilango ve Gelir Tablosu Kalemleri 01.01.2021 01.01.2022 = Sirket henuiz biyume evresini tamamlamamistir, dolayisiyla bire bir benzer sirketlerle karsilastiriimasi

milyon TL 31.12.2021 31.12.2022 degerleme amaciyla dogru olmayacaktir. Eldeki veriler dogrultusunda, toplam buyikliik igindeki payi

Doénen Varliklar 77 342 da disunulerek, bélinme ve birlesme islemine referans DNAD hesaplamasi igin Sirket Maliyet Degeri

Toplam VariKiar 155 633 ile degerlenmistir.

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 52 235 = Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 754 milyon TL’dir. Aygaz'in hisse payi g6z 6ntinde

bulundurularak hesaplandiginda, hisse degeri 414 milyon TL'dir.

Toplam Yiikiimlilikler 107 352

Toplam 6zk i = 15 Mart 2023 KAP agiklamasina gore sirketin sermayesi 430 milyon TL daha arttinimistir.
oplam Qzkaynakiar = A Sendeo’nun degeri maliyet degeri ile O&lcllmesi sebebiyle Aygaz'in ve Kog¢ Holding’in hisse

Net Satislar 5| 163 degerlerinde degisim yasanmamaktadir.

Net Kar (95) (376)

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Maliyet Degeriile Degerienenler

United Aygaz LPG Ltd.
Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi Hisse Degeri (mn TL)

= Sirketin  mevcut operasyonlari ve  portféydeki
blyukligl g6z 6nunde bulundurularak, Sirket Maliyet
50.0% 50.0% Degeri ile degerlenmisgtir.

. United Aygaz, Aygaz’'in Banglades’te faaliyet gosteren bir istirakidir. Banglades’te bulunan United
Grup’un %50 ortakhgiyla kurulmustur.

. Sirket’'in amaci Banglades’te LPG ithal etmek, depolamak, siselemek, dagitmak ve pazarlamaktir.

= Sirket'in 31.12.2022 tarihi itibariyla maliyet degeri 463
milyon TL’dir. Hisse pay! dogrultusunda
hesaplandiginda 231 milyon TL'dir.

. United Aygaz’'in genel merkezi Dhaka, Banglades’te bulunmaktadir.

Ml Aygaz AS.
I United Enterprises & Company Limited

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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Diger Yontemler ile Degerlenenier

Sirket Hakkinda Ortaklik Yapisi Hisse Degeri (mn TL)

. Aygaz; Kuleli Tankercilik A.S., Anadoluhisari Tankercilik A.S., Kuzguncuk Tankercilik A.$. ve
Kandilli Tankercilik A.S.’nin %100 ortagidir. ilgili sirketler faaliyetlerini Kandilli, Kuzguncuk ve
Beylerbeyi adli G¢ gemi ile sirdurmektedir.

= Gemilerin degeri icin 21 — 22 Subat 2022 tarihli deger
tespit raporu degeri olan 860 milyon TL ve 143 milyon
TL net nakiti baz alinmistir. (Ekspertiz ve net
nakit/(borg) detaylarina sayfa 135'te ulasabilirsiniz.)

100.0%

I Aygaz AS.
Sirket Hakkinda Hisse Degeri (mn TL)
= Opet Aygaz Gayrimenkul, Aygaz ve Opet Petrolcllik tarafindan %50 oraninda esit ortaklikla 2013 OAGM - Degerleme Sonuglar
yilinda kurulmustur. Sirketin faaliyet alani, ilkenin gesitli bolgelerinde akaryakit ve otogaz satis
istasyonu olarak isletilmek tizere gayrimenkuller satin almaktir. Sirket, bu gayrimenkulleri kendisi milyon TL
isletebildigi gibi kiraya da verebilmektedir. Ozkaynaklar 321
Ortaklik Yapisi MDYV Deger Artisi 649
Deger Artisi Vergi Yikiamlalagu (130)
Toplam 839
50.0% 50.0% * OAGM igin defter degeri ve maddi duran varliklarindaki deger artigi géz 6ninde bulundurulmustur.
Ekspertiz raporlari Subat 2022 tarihli olmasi sebebiyle Subat - Aralik 2022 dénemindeki Konut Fiyat
M Aygaz AS. Endeksi dogrultusunda giincellenmistir. ligili deger artisi tutari Gizerinden %20 olan Kurumlar Vergisi
- orani kadar vergi yukimlalagu ayrilmistir. OAGM'nin hisse degeri 839 milyon TL, Aygaz'in hisse payi
Bl Opet Petrolcilik A.S. 420 milyon TL'dir. (Ekspertiz detaylarina sayfa 138'de ulasabilirsiniz.)

Kaynak: Sirket Yénetimi, Sirket Web Sitesi, KPMG Analizi
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- - ]
Plvasa Degerlerl Duyarlilik Tablosu (mn TL) Son 12 Ay

Kog Holding 200,170 190,998 149,110
Aygaz 15,520 17,023 14,083
KFS 24,951 29,950 22,229

Piyasa Degeri (mn TL) (Son 3 ay)

~Y 250,000 1

= Kog Holding = Aygaz =— YKB
240,000 ¢ 9 v

230,000
220,000
210,000
200,000

190,000

100,000

Piyasa Degeri

90,000 A
80,000 4

70,000 A

—

\\

10,000 4

»  KFS’nin dogrudan borsada islem gérememesi ancak portféytinde Yapi ve Kredi Bankasi A.S. (“YKB* veya “Yapi Kredi Bankasi®) disinda énemli varliginin olmamasi ve ek olarak herhangi bir |
operasyonun bulunmamasi sebebi ile YKB’nin piyasa degeri tizerinden likidite iskontosu (%26.9) uygulanarak piyasa degerine ulagiimistir (sayfa 101). Borsa degeri analiz edilirken 16 Subat 2023 —
15 Mayis 2023 dénemi esas alinmis, gergede uygun deger hesaplamasi igin ilgili dénemdeki giin igi agirlikli ortalama piyasa degeri baz alinmistir. iigili hisse degeri KFS'nin sahiplik orani olan
%40.95'lik oran dogrultusunda, dagitilan temettinin c¢ikariimasi ve Sirket’in Net Nakit / (Borg) diizeltmesi sonucunda 24,951 milyon TL olarak hesaplanmistir.

0 -

YKB/KFS Piyasa Degeri

83,248 mn TL x %40.95 x (1- %26.9)
(+) 3,240 mn TL Alinan Temettu
(-) 1,464 mn TL Dagitilan Temettu
(-) 1,000 mn TL Sermaye Azaltimi

200,170 mn TL 15,520 mn TL (-) 750 mn TL Kar Payi Avansi
*KFS'de kullanilan likidite iskontosunun detaylari igin (+) 5 mn TL Net Nakit / (Borg)
sayfa 101’e bakiniz. =

Diizeltilmis Temettii Sonrasi Kog Diizeltilmis Temettii Sonrasi Aygaz

Son 3 Ay Ortalama Piyasa Degeri Holding Piyasa Degeri Piyasa Degeri

24,951 mn TL

Kaynak: Capital IQ, KPMG Analizi
* Kog Holding i¢in 6,500 milyon TL'lik tutarin 2,080 milyon TL’si intifa senedi sahiplerine, 4,420 milyon TL’si ise 2022 yilinda olusan kardan ortaklara ve Kog¢ Holding Emekli ve Yardim Sandidi Vakfi'na kar payi olarak dagitilmistir.

EHEE | 99



Likidite Iskontosu (3 Avlik)

Tespit Edilen Likidite iskontolari Son 12 Ay

% Likidite iskontosu (%) %26.9 %16.5 %16.1

Halka Arzlardan Gelen Likidite Iskontolari

Eksun Gida Tarim San. ve Tic. A.S. 20.00%
Akfen Yenilenebilir Enerji A.S. 33.31%
Goknur Gida Maddeleri Enerji imalat ithalat ihracat Tic. ve San. A.S. 16.15%
Biilbiiloglu Ving San. ve Tic. A.S. 31.00%
Astor Enerji A.S. 24.60%
Magkolik internet Hizmetleri Tic. A.S. 20.00%
Tapdi Oksijen Ozel Saglik ve Egitim Hizmetleri San. Tic. A.S. 27.37%
Ulusal Faktoring A.S. 18.10%
Birikim Varlik Yonetim A.S. 24.50%
Gelecek Varlik Yonetimi A.S. 23.00%
Halka Arz Ortalamasi 23.80%
Proje Dahilinde Hesaplanan Likidite iskontosu Oranlari

Kog¢ Holding 40.7%
Aygaz 26.9%
Segcilen Likidite Iskontosu 26.9%

»  Emsal olarak Mart 2023 tarihi ve 6ncesinde halka arz edilen son 7 firma ile son 2 finansal kurulusun
fiyat tespit raporlari incelenmistir. Likidite iskontolarinin %16 ila %33 araliginda oldugu
g6zlemlenmistir.

+ KFS’nin dogrudan borsada islem gérememesi ancak portfoyiinde sadece Yapi ve Kredi Bankasi
ASyi ("YKB* veya “Yapi Kredi Bankasi“) bulundurmasi ve ek olarak herhangi bir operasyonun
bulunmamasi sebebi ile YKB’nin 16 Subat 2023 — 15 Mayis 2023 dénemi piyasa degeri (dizeltilmis
temettii ile hesaplanmis) ortalamasi tizerinden likidite iskontosu uygulanmistir.

» KFS'nin degeri Aygaz'in piyasa degerine belirli bir iskonto (NAD iskontosu) nispetinde yansimasi
sebebiyle KFS'ye uygulanacak likidite iskontosu i¢in Aygaz'in NAD iskontosu kullaniimistir.

Kaynak: KAP, Halka Arz
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Benzer Sirketler Analizi

Kog¢ Holding

2.4x ¢ PD/DD
1.9x * 1.7x
L ® Tax _ _ _ _______ ®_
L 2 * 0.9x
L 2
Kog Holding A.§.  AG Anadolu Alarko Dogan Haci Omer Tekfen
Grubu Holding A.S. Sirketler Grubu Sabanci Holding A.S.
Holding A.S. Holding A.S. Holding A.S.
Koc¢ Finansal Hizmetler
H PD/DD
Oix 0.8x
_____ 07X _O0TX__________®_ __ __
| |
Akbank T.A.S. Turkiye Garanti Tirkiye is Bankasi A.S. Yapi ve Kredi
Bankasi A.S. Bankasi A.S.
Aygaz **
A PD/DD
2.7x
A 2.0x 1.8x 16x
______________ A__ - A
0.9x A A
A
Aygaz A.S. Snam S.p.A. Rubis Suburban Propane UGI Corporation

Partners, L.P.

Kaynak: Capital 1Q, KPMG Analizi

KPMG

Degerleme Ozeti (mn TL)

Benzer Sirketler Analizi

Dagitilan Degerleme
milyon TL Carpan*  Parametre* PD /DD Temetti Sonucu
Kog Holding 1.6x 149,353 236,635 6,500 230,135
Aygaz 1.8x 7,728 14,257 220 14,037
KFS 0.7x 49,891 36,366 3214 23,367

KFS Likidite Iskontosu 26.9%

»  Kog Holding enerji, finans, dayanikli tiketim ve otomotiv basta olmak lizere birgok farkli sektoérde -
sirkete istirak eden bir holding yapisindadir. Farkli sektér olmasi itibarlyla SD/FAVOK garpani
belirlenmesi icin hem agirliklandirma hem de farkli bir gok sirketin analiz ediimesi gereklidir. Bu da
aslinda DNAD ydntemindekine benzer agirliklandirmayla sonuglanacaktir. Holding olmasi itibariyle
yine farkli sektorlere istirak eden Turkiye'deki holdingler benzer sirket kiimesi olarak alinmistir.
Holding piyasa garpanlarinda defter degeri referans alinan garpanlardan biridir.

» Aygaz her ne kadar enerji sirketi olsa da istirak ettigi sirketler agisindan ayrica bir holding gibi de
diistinilebilir. Dolayisiyla SD/FAVOK carpani agisindan bire bir benzer sirket bulunmasi miimkiin
olmamistir. Ancak Kog¢ Holding i¢in hesaplanan carpandan g¢ok fazla farklilagsmadigi da dikkate
alinarak benzer enerji sektoriinde grup sirketleri benzer sirket kimesi olarak alinmistir.

» KFS igtirak ettigi Yapi Kredi Bankasi hisseleri dolayisiyla bire bir bankalarla karsilastirilabilir olarak
degerlendirilmistir. Bankacilik sektoriinde yaygin olarak kullanilan garpan PD/DD’dir.

» Degerlemenin amaci boélinme ve birlesme islemi oldugu i¢in degerlemeye konu U¢ sirket icin de
PD/DD carpaninin referans alinmasi uygun gortlmustir. (sayfa 127 — 129 — 131).

» Kog Holding ve Aygaz hisseleri borsada islem gormekteyken KFS hisseleri halka acik degildir. Benzer
sirket kimesindeki tim sirketler de halka acik sirketlerdir. Bu agidan KFS icin piyasa ¢arpanlarindan
sirket degeri hesaplanirken likidite iskontosu (sayfa 101) uygulanmistir.

* Parametre ve ¢arpanlar igin 31.12.2022 tarihi degerleri baz alinmistir.

** Ferrellgas Partners, L.P.’nin 6zkaynak bakiyesi negatif olmasi nedeniyle PD/DD carpanina dahil
edilmemisgtir.
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