ISIKLAR ENERJI VE YAPI HOLDING ANONIM SIRKETI’NIN USAS
YATIRIMLAR HOLDING ANONIM &JRKETE’NI DEVRALMA YOLUYLA
BIRLESMESINE ILISKIN DUYURUDUR.

Bu duyuru metni, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca ...... fevisedersiens tarihinde
onaylanmistir.

Isiklar Enerji ve Yapr Holding A.S.’nin Usas Yatinmlar Holding A.S.’yi
devralmak suretiyle birlesmesine iligkin duyuru metnidir,

Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.’nin ¢ikarilmg sermayesi siz konusu islem
nedeniy].e 286. 121!264’21 TL’deu LA AR EREL BRI IS} TL*’ye glkanlacaktlr-

Duyuru metninin onaylanmasi; doyuru metninde, birlesme veya biliinme
sbzlesmesi ile bdéliinme plaminda, birlesme veya biliinme raporunda ve degisim
oranlarma dayanak teskil eden uzman kurulug goriisiinde yer alan bilgilerin dogru
oldufunun Kurulca tekeffiilii anlamima anlamina gelmez.

Bu duynru meini, Isiklar FEnerji ve Yapr Holding A.S.nin
www.isiklarener{ivapibolding.com.tr Usas Yatirmmlar Holding A.S.’nin www nsas.com.tr
adresli internet siteleri ile Kamuyn Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www kap.org.tr)
yaymmlannugtir.

Sermaye Piyasast Kanunu (SPKn)’mun 32’nei maddesi uyarinea, birlesme ve
béliinme islemlerinde hazirlanacak duyuru metinlerini imzalayanlar veya bu belgeler
kendi adma imzalanan tiizel Kisiler ba belgelerde yer alan yanhs, yaniltiea veya eksik
bilgilerden kaynaklanan zararlardan miiteselsilen sorumludur. :

ISIKLARE
Dereboyu Cdd Me

* Artirllacak sermaye tutari birlesme isleminde devrolunan taraf olan Usas Yatirimlar
Holding A.S. ortaklarmin ayrilma hakk kullanin tutarina gore degisiklik gosterebilir.
Burada yazan futar ayrilma hakkmm hic kullamlmadig varsayma alinda yazilan
tutardir.
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1. VARSA BORSAYA YAPILAN BASVURU HAKKINDA BILGI
YOKTUR

2. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR

Igiklar Enerji ve Yap Holding A.S. ile Usas Yatimmlar Holding A.§.’nin aym grup
tarafindan kontrol edilmesi nedeniyle aymr ekonomik biitfinlilk iginde ver almalan ve
birlesme sonucu kontrol yapisinda herhangi bir degisiklik olmayacak olmasi nedeniyle
birlesme islemi; Rekabet Kurumu'nun 2010/4 Nolu “Rekabet Kurulundan Izin Almmas:
Gereken Bitlesme ve Devralmalar Hakdanda Tebligi™nin 6 maddesinin (a) bendi uyarinca
izin alinmas: gereken devralma kapsaminda degildir.

3. DUYURU METNININ SORUMLULUGUNU YUKLENEN KiSiLER

Kanuni yetki ve sorumluluklarmmiz dfhilinde ve gérevimiz ¢ercevesinde bu duyuru
metni ve eklerinde yer alan sorumlu oldugumuz kisimlarda bulunan bilgilerin ve
verilerin gerceffe uygun oldufunu ve duyuru metninde bu bilgilerin anlamim
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirlit makul 6zenin gosterilmis
olduunu beyan ederiz.

Devralan Taraf

Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. } '
Yetkilisi Sorumlu Oldugu Kisim:

Adh Soyadi, Gérevi, Imza, Tarih

Yianetim Kurulu\Bagkam .
DUYURU METNININ TAMAMI

Yinetim Kurulu Uyesi ve Genel
Miidiir
Sirr1 Gékeen ODYAK DUYURU METNININ TAMAMI

===

Devrolunan Taraf
Usas Yatinmlar Holding A.S.
Yetkilisi
Ad Soyady, Gorevi, Imza, Tarih
Yianetim Kurulu ﬁyesi
Sebahattin Levent DEMIRER

Sorumlu Oldugu Kisim:

DUYURU METNININ TAMAMI

Yinetim Kugulu U

DUYURU METNININ TAMAMI




4. OZET

Bu biliim duyuru metninin ézeti olup, isleme taraf olan ortakhklarin paylarina yatirim
yapip yapmama kararl duyura metninin bir biitiin olarak degerlendirilmesi sonucunda
verilmelidir.

Isiklar Holding A.§.'nin y6netiminde bulundugu benzer faaliyet konularma sahip sirketlerin
tek cati altinda toplanarak &lgek ekonomilerinden yararlanmaya yonelik sinerji yaratilmast
ve bu yolla stratejik planlama ve finansman imkanlanmn etkin ydnetiminin saglanarak sirket
bliyimesinin  sirdlrtlebilir kilinmasi amaciyla 2011 yilinda uygulamaya koydugu
politikasimn bir devam1 olarak her ikisi de BIST’de islem géren Isiklar Enerji ve Yapt
Holding A.S. ile Usag Yatiimlar Holding A.S.; 6102 sayih Tiirk Ticaret Kanunu’nun
136’ mn¢c1 maddesi ve birlegme ile ilgili diger maddeleri, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 18,
19 ve 20’inci maddesi hikiimleri, 6362 sayih SPKn ve Sermaye Piyasas: Kurulu’nun II-23-2
numarah Birlesme ve Bolinme Teblig ve ilgili difer mevzuat hiikiimleri cergevesinde
30.09.2016 tarihii finansal raporlar esas ahnarak biitin aktif ve pasifi ile kil halinde
devralma yolu ile birlesmesine iligkin gerekli iglemlere baslanmasina yénelik olarak
(07.06.2016 ve 01.11.2016 tarihlerinde KAP’ta agiklanan) Yonetim Kurulu Kararlarini
almuslardar.

Birlesmeye iligkin nihai karar, Birlesmeye Taraf Sirketlerin genel kurullan tarafindan
verilecek olup, birlegme islemi her iki sirketin de genel kurulu tarafindan onaylanmasina
iligkin verilecek kararlarin Istanbul Ticaret Sicili nezdinde tescili ile gegerlik kazanacak ve
tescil tarihi devir tariti olarak kabul edilecektir. Tescil tarihi itibariyla, Devrolunan USAS
devralma geklinde birlegme yoluyla tasfiyesiz infisah etmis olacaktir.

Birlesmede esas alinacak tablolar 30.09.2016 tarihi itibanyla hazirlanan ara dénem
konsolide finansal tablolardir. Bitlegmeye Taraf Sirketlerin birlesmeye esas finansal tablolar
Arkan Ergin Uluslararas: Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. tarafindan denetlenmigtir,
Bilango tarthinden sonra gergeklesen olaylarin finansal tablolara etkisini géstermek amaciyla
hazirlanan finansal tablolar da aym bagiumsiz denetg¢i tarafindan Ek Rapor hazirlanmigtir,

Birlegme igleminde, Sermaye Piyasast Kurulunca yetkilendirilmis kuruluglar listesinde yer
alan Gireli Yeminli Mali Miisavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. (Baker Tilly
Giirell) tarafindan Birlesmeye iliskin hazirlanan 11.01.2017 tarihli Uzman Kurulug Raporu
esas almacaktir.

S0z konusu Raporda birlesme isleminde, birlesme ve degistirme oranlarnim hesaplarken 3
farkls degerleme metodu kullamImigtir, Bunlar sirasiyla Net Aktif Yontemi, Emsal Yéntemi
ve Borsa Yontemidir, Bu yontemlere gbre yapilan inceleme ve hesaplamalar neticesinde
tespit edilen birlesme sonucu artacak sermaye ve degigtirme orant asafidaki tabloda yer
almaktadir:

Degerleme Yintemi Net Aktif Degeri Emsal Degeri Borsa Degeri
Bidesme Oram .- - %535,54 . %61,13 952,24
Birlesme Sonucu Sermaye 515.159.977 TL 468.042.139 TL 547.720.361 TL
Birlesme  Sonuc Artacak
Sermaye L\ 225.038.713 TL 181.920.875 TL 261.599.007 TL
Degigtirme Orani e p 1,4654 1,1639 1,6737 .
YKLAR ENERI k. Beybi GiZ
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Uzman Kurulug Raporunun sonug kismunda: birlesme ve degistirme oranlan incelendiginde,
Net Aktif Degeri Yontemi ve Emsal Yontemi sonuglarmmn gérece yiiksek oldugu, buna
karsihk, bu yontemlerin ¢esitli seviyelerde siibjektif kriterler icerdifi, birlesmeye taraf
Jirketlerin her ikisinin de paylarnin borsada iglem gdrmesi nedeniyle pivasada rayig
degerlerinin olustugu, bu deferlerin s8z konusu paylarin arz ve talebine gére olustugu ve
objektif bir sonug ortaya koydugn ifade edilmekte ve Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.'nin
USAS Yatinmlar Holding A.§.'vi devir almak yoluyla birlesmesi igleminde Borsa Degeri
Yontemi iie hesaplanan birlesme ve degigtirme oranlarmin kullanilmas: daha adil ve makul
olacag sonucuna vartmaktadir.

Bu durumda birlesme oram %52,24 ve degistirme orant 1,6737; 261.599.097 TL artinlacak
sermaye ile birlesme sonrasinda Isiklar Enerji’nin sermayvesi 547.720.361 TL olacaktir.

Birlegme sonras1 ortaklik yapisi birlesmenin goriigtilecegi genel kurul toplantilarinda hichir
ortagin ayrilma hakkim kullanmadii varsayimu ile agagida g6sterilmistir:

Birlesme Sonras Pay Tutan Pay

Sermaye Oram

Igiklar Holding A.S. 82.368.029,39 15,04%
Halka Agik Paylar 462.344.483,61 84,41%
Ruza Kuth Isik 1.620.746,45 0,30%
Ugnr Isik 1.199.028,02 0,22%
S Gékgen Odyak 8,12 0,00%
Sebahattin Levent Demirer 8,38 0,00%
Turgut I5ik Vakii 188.045.,30 0,03%
Volkan Girisken 4,05 0,00%
Abhmet Cevirgen 4,05 - 0,00%
Ahmet Liitfi Gokiug 4,05 0,009,
Toplam 547.720.361.,42 100,06%s

5. BAGIMSIZ DENETCILER

5.1. Birlesme/Béliinme isleminde esas ahinan finansal tablolarin bagumsiz denetimini
gerceklestiren bagimsiz denetim kurulusunun ticaret unvani, adresi ve sorumlu ortak
bag denetginin adi soyadn:

Bu duyuru metninde yef alan, Devralan taraf Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.S. ile
Devrolunan taraf Usag Yatirimlar Holding A.$.nin 30.09.2016 tarihli mali durum ve faaliyet
sonuglarimin bagimsiz denetimini yapan kuruluga iligkin bilgiler agagidadir.

(a) Devralan Ortakhk Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.
Unvani: Arkan Ergin Uluslararast Bagimsiz Denetim SMMM A.S. (Member of JPA
International) ‘
Adresi: Y1ldiz Posta Cd, Dedeman Ishani No:48 Kat:5 Esentepe ISTANBUL
Web Adresi: www jpatr.com
Sorumlu Ortak Basdenetgisi : Eray YANBOL
(b) Devrolunan Ortakhk Usas Yatirnmlar Holding A.S.

Unvani: Arkan Ergin Uluslararasi Bagmsiz Denetim SMMM A.S. (Member of JPA
International) . ‘
Adresi: Yildiz Ppgta Cd. Dedeman Isham No:48 Kat:5 Esentepe ISTANB

b Adresi: Jpair.com |
ISIKCAR ENER YAPI HOLDING A.S
SRl G




Sorumlu Ortak Bagdenetgisi : Eray YANBOL

3.2. Bagimsiz denetim kuruluslarmin/sorumlu ortak bas denetcinin gérevden almmasi,
girevden ¢ekilmesi ya da deZigmesine iligkin bilgi:

YOKTUR

6. BIRLESME/BOLUNMEYE ESAS FINANSAL TABLOLAR KAPSAMINDA
SECILMIS FINANSAL BILGILER

6.1. Birlesme/Biliinmeye esas finansal tablolarin tarihi: 30/09/2016

Birlegmede esas alinacak tablolar 30.09.2016 tarihi itibarryla hazirlanan ara dénem
konsolide finansal tablolardir. Birlesmeye Taraf Sirketlerin bitlesmeye esas finansal tablolar
Arkan Ergin Uluslararas: Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S. tarafindan denetlenmistir.
Bilango tanhinden (30.09.2016) sonra gergeklesen olaylarn finansal tablolara etkisini
gbstermek amaciyla hazirlanan finansal tablolar da aym bagimsiz denetci tarafindan Ek
Rapor hazirlanmuigtir,. Duyuru Metni iginde “Diizeltilmis™ olarak ifade edilen finansal
tablolara iligkin bilgiler s6z konusu Ek Rapor’a gore bilango tarihinden sonraki gelismelerin
30.09.2016 tarihli finansal tablolarda neden oldugu degisikligi gostermektedir.

6.2. Secilmis finansal bilgiler:
(a)Devralan Ortakhk Istklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.

Isiklar Enerji’nin holding faaliyetleri nedeniyle konsolide finansal tablolan icerisinde en
dnemli kalemleri Tligkili Taraflardan Bor¢ ve Alacaklar ile Iligkili Taraflardan Finansman
Gelir ve Giderleri olusturmaktadir.

Isiklar Enerji’nin 30 Eyliil 2016 ve 31 Aralik 2015 tarihleri itibariyla Finansal Tablo ana
kalemleri agagidaki gibidir. Iligkili Taraflardan Bor¢ ve Alacaklar ile Iliskili taraflar
Finansman Gelir/Giderlerinin 30.09.2016 donemine iliskin Bajimsiz Denetim Raporunda
yeralan rakamlan agagida verilmektedir.

Onemli Finansal Tablo Kalemleri (TL) |

Diizeltilmis|
30.09.20168 30.09.2016 | 31.12.2015
Dinen Varhklar 236.892.253 206.951.350 | 171.255.362
Nakit ve Nakit Benzerleri 38.879.580 8.938.677 | 27.180.133
Finansal Yatirimlar 802.914 202,916 99.620
Ticari Alacaklar 44993219 44903219 | 55,229.228
Diger Alacaklar 51.710.567 81.710.567 | 24238931
Devam Eden Ingaat Stzlegmelerinden Alacaklar 3,699,531 | 3.699.531 --
Stoklar 46.982.067 46.982.067 | 43.006.679
Pesin Odenmis Giderler 11.373.707 11.373.707| 11865479
Diger Dénen Varlklary, 8.450.666 8.450.666 9.535.292
Duran Varhklar \\ 549.693.171 549,693.171 | 553.777.198
sah gl prRlENER NE YAPI HOL'JWGA ¥ 107.167.758 107.167.758 -
/ 156.573.837 15§.573.837 | 281,184,379
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Ozkaynak Y¢ntemiyle Degerlenen Yatinmlar

70.331.575 70.331.575| 71.051.770
Yatirm Amagh Gayrimenkuller 10.679.996 10.679.996 6.133.283
Maddi Duran Varliklar 204.821.841 204.821.841 | 194.688.125
Maddi Olmayan Duran Varhiklar 118.164 118.164 | 194.688.126
Pesin Odenmis Giderler -- - 8.000
Ertelenmis Vergi Varlig - -- 547,901
TOPLAM VARLIKLAR 759,294 .521 756.644.521 | 725.032.56()
KISA VADELI YOKOMLULUKLER 146.917.636 146.917.636 | 119.519.273
Finansal Borglar 45.990.693 45.990.693 | 50.672.433
Ticari Borglar 49.641.064 49.641.064 1 43.278.566
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 3.439.235 3.439.335 3.323.551
Diger Borglar 33.155.641 33.155.041 7.532.467
Ertelenmis Gelirler 8.022.168 8.022.168 7.348.268
Donem Kar1 Verei Yiikiimlikigit - - 179.147
Kisa Vadeli Karsiliklar 4.949.977 4.949.977 3.628.872
Difer Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 1.718.758 1.718.758 3.505.969
UZUN VADEL] YUOKUMLULUKLER 70.155.621 70.155.621| 66.090.664
Finansal Borglar 49.678.527 49.678.527 |  53.202.769
Uzun Vadeli Karsiliklar 14.734.371 14.734.371| 12.736.815
Ertelenmis Vergi YiikiimIiliigii 5.742,723 5.742.723 151.080
OZKAYNAKLAR 569.512.167 539.571.264 | 339.422.623
Ana Ortakliza Ait Ozkaynaklar 248.917.957 339.347.270 | 337.165.403
Odenmis Sermaye 286.121.264 286.121.264 | 286.121.264
Sermaye Diizeltme Farklan 87.244.193 87.244.193 | 87.244.193
Geri Alinmg Paylar -18.395 -18.395
Ozel Fon 16,115,089 16.115.089 | 16.115.08%
Paylara Iligkin Primler/iskontolar 16.325.870 16,325,870 | 16.808.218
Kar veya Zararda Yeniden Smiflanduilmayacak
Birikmig Diger Kapsamh Gelirler veya Giderler 45,597.350 45.588.258 | 33.299.874
Kar veya Zararda Yeniden Smuflandirdacak Birikmis
| Diger Kapsaml Gelirler veva Giderler 3422193 3.422.193| 3.848.0%0
Birlesmeve iligkin ilave 6zsermaye katkisi 15.238.097 33.728.492 | 51.§19.218
Satmn almaya iligkin ilave bzsermaye katkisi - -18.090.725
Kardan Ayrifan Kisitlanmig Yedekler 8.706.125 16,615,337 | 16.119.549
Gegmis Yillar Karlan / (Zararlarn) -190.424.991 ~151.790.666 | -134.893.822
Net Ddnem Kary/Zarar1 -39.408.8338 -14.008.365 | -21.225.544
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 320.594.210 200.223.994 | 202.257.220
TOFPLAM KAYNAKLAR 786.585.424 756.644.521 | 725.032.560
hY
Driizeltilmis
. N 01.01.2016- 01.01.2016- | 01.01.2015-
Gelir Ta INE YAP HOLDING A 2 30.09.2016 30.09.2016 30.09.2015
HASILAT) Dereboyu Cadt MoV . 177.101.967 177.101.967| 134.602.202
‘Mo ak ?
18IS

wawigheen




SATISLARIN MALIYETI (1) -154.500.313 | -154.500.313 | -116.795.162
BRUT KAR 22.601.654 22.601.654 | 17.807.040
ESAS FAALIYET ZARARI -9.779.930 -8.779.980 | -11.802.709
FINANSMAN GIDERI $NCESI FAALIYET ZARARI -40.852.055 -10.896.336 | -27.774.300
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM ZARARI -50.755.844 -20.800.125 | -27.761.277
DONEM KARI/ZARARI -50.755.844 20.800.125 | -27.761.277
Konirol Giicii Olmayan Paylar -11.347.006 -14.008.365 | -27.166.383
Ana Ortaklik Paylan -39.408.838 -6.791.760 -594.894

Likidite Rasyolar

Cari Rasyo = 1,61 1,41 1,43

Asit-test{Cabuk) Rasyo= 1,29 1,09 1,07

Alacak Devir Hizi * 787 7,87 4,87

Karhlik Rasyolar

Briit Kar Marji= 0,13 0,13 0,13

Kaldirac Rasyolart

Toplam Borglar/Ozsermaye 0,38 0,40 0,34

Toplam Borglar/Toplam Aktifler 0,29 0,29 0,26

Kisa Vadeli Borglar/Toplam Aktifler 0,19 0,19 0,16

Uzun Vadeli Bor¢lar/Toplam Aktifter 0,09 0,09 0,00

6zkaynaklariToplam Altifler 0,72 0,71 0,74

*Ticari Alacaklar

30 Eylill 2016 ve 31 Arahk 2015 tarihleri itibariyle Sirket’in iliskili taraflarindan ticari ve
ticari olmayan bot¢ ve alacaklarmin detaylan asagidaki gibidir:

Niskili Taraflardan Ticari Alacaklar 30.Eyl.16 31.Ara.l5
Turgut Isik Vakf 187 1.588
Toplam - 187 1.588
iliskili Taraflardan Kisa Vadeli Diger Alacaklar 30.EyL16 31.Ara.15
Is:iklar Holding A.S. 61.518.224 6.313.558
Isiklar Pazarlama A.S. 2.071.530 1.581.502
Cimtek Cimento Tekn. Miih.ve Faah. A.S. 16.406.668 15,372,997
Global Enerji A.S. - 83.239
Turgut Isik Vakfi -= 165
Diger 9,705 1.224
Toplam 80.006.127 23.352.685
fliskili Taraflardan Uzun Vadeli Diger Alacaklar 30.EyL16 31.Aral5
Isiklar Holding A.3. 152.427 642 255.883.871
Isiklar Pazarlama A.S. 4.082.582 25.228.033
Toplam 156.510.224 281.111.904
Iligkili Taraflara Ticari Borglar 30.EylL16 31.Aral5
Isiklar Holding AS. 183.315
Jsiklar Pazarlama A\s ot A S - 83.970
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Cimtek Cimento Tekn. Mijh.ve Taah. A.S. 4.394 1.597
HMF Makina ve Servis San. ve Tic. A.S. 373.664 --
Sif I Makinalar Pazarlama San. ve Tic. A.S. 4,012 e
Toplam 579.139 85.567
Migkili Taraflara Kisa Vadeli Diger Borglar 30.Eyl.16 31.Ara.l15
Isiklar Holding A.S. 22.538.033 1.353.143
Cimtek Cimento Tekn. Miih.ve Taah. A S. 15.115 14.516
Sato Kalecik Sarapgilik A.S. 5.380 -
Ozigik-Intekar Is Ortakliz 5.000.000 2.500.000
Ozisik-Intekar-Inelsan i Ortakh 4.365.000 2.910.000
Isiklar Pazarlama A.S. 275.322 151.081
Diger 625.080 346.077
Toplam 32.823.930 7.274.817
Riskili Taraflara Uzun Vadeli Diger Borglar 30.EvLi6 31.Ara.l15

Isiklar Holding A.S. - 151.080
Toplam - 151.080
iliskili Taraflara Verilen Avanslar 30.EyL.16 31.Ara.15

Isiklar Pazarlama A.S. 6.701.808 6.411.321
Toplam 6.701.808 6.411.321

Sirket buttin iligkili taraf alacaklarna, borglarina vade farke hesaplanmaktadir. 3 er aylik
dinemlerde vade farklan tahakkuk ettirilmekie ve yilsonlarnda ise faturast kesilerek kar
zarer hesaplarma intikal ettirilmektedir. Grup sirketlerinin genel finansman yapisi ve
ihtiyaglar dikkate alinarak iligkili taraf alacak ve borg hareketleri meydana gelmekte ilgili
tutarlara vade farklan ylritillerek faiz gelir ve giderleri yansitilmaktadur, [liskili taraflardan
alacak ve borglar igin uygulanan faiz orant 3’er aylik dénemler itibariyle belirlenmektedir.
2016 yilnin figilincii ¢eyreginde uygulanan faiz oram ABD$ igin %2,23°diir.

Yukanda yeralen iligkili taraf borg alacak bakiyeleri nedeniyle hesaplanan faiz gelir/gideri

ile kur farkr gelir/giderleri agagida yer almaktadir.

FAIZ GELIRLERI 01.0¢a, - 30.Eyl.16 01.0ca. - 30.EyL15
Isiklar Holding A.S. 4.914,503 17.781.038
Isiklar Pazarlama A.S. 445 981 2.707.243
Cimtek Cimento Tekn, Miih.ve Taah. A.S. 251.440 162.763
Diger 2.165 1.553
5.614.089 20.653.297
KUR GELIRLERI 01.0ca. - 30.EyL16 01.0ca. - 30.EyL.15
Isiklar Holding A.S. 12.337.505 -
Isiklar Pazarlama A.S. 1.105.426 —
Cimtek Cimento Tekn. Mith.ve Taah, AS. 863.569 —
Sato Kalecik Sarapgilik A.S. 196 -
HMF Makina ve Servis San. ve Tic. A.S. 15.163 --
| Diger 464 -
14.322.325 -
\
FAIZ GIDER 01.0ca. - 30.Eyl.16 01.0ca. - 30.Eyl,15
siklar Holding 4 483,871 1.356.682
TsiklapiRaz) 4209 27.696
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Cimtek Cimento Tekn. Mith.ve Taah. A.S.

276 12.694
Ozisik-Intekar-Inelsan Is Ortakliz - -
SIF I Makinalar1 Pazarlama San. ve Tic. A.S. - 232.510
Jato Kalecik Sarapgilik A.S. 186 248
Diger 1.085 503
480.711 1.630.33

KUR GIDERLERI 01.0ca. - 30.Ey1.16 01.0ca. - 30.Ey1.15
Isiklar Holding A.S. 10,628.610 -
Isiklar Pazarlama A.S. 010,755 -
Cimtek Cimento Tekn. Miih.ve Taah. A.S. 393,387 -
Sato Kalecik Sarapeilik A.S. 863 --
HMF Makina ve Servis San. ve Tie, A.S. 20.268 --
Diger 260 --

11.963.845 -

b) Devrolunan Ortaklik Usasg Yatirimlar Holding A.S.

Usas n holdmg faaliyetleri nedeniyle konsolide finansal tablolar: icerisinde ver alan dnemli
kalemler Iliskili Taraf Bor¢ Alacaklan ile [ligkili Taraf Finansman Gelir ve Giderleridir.

Onemli Finansal Tablo Kalemleri (TL)

USAS YATIRIMLAR HOLDING A.S.
Diizeltilmis

30.00.2016 30.09.2016 31.12.2015

Dénen Varhiklar 141.441.967 137.109.935 | 126.048.739
Nakit ve Nakit Benzerleri 27.613.927 6.734.177 25,761,295
Finansal Yatirimlar 802916 802.916 99,620
Ticari Alacaklar 17.177.963 17.177.963 19.600.164
Diger Alacaklar 66.519.282 83.067.000 55.294.182
Devam Eden Ingaat Stzlesmelerinden Alacaklar 3.699.531 3.699,53] -~
Stoklar 16.633.376 16.633.376 15.179.447
Pesin Odenmis Giderler 3.667.472 3.667.472 4321511
Diger Donen Varliklar 5.327.500 5.327.500 5.792.520

Duran Varliklar 319.356.736 319.356.736 | 329.372.767
Finansal Yatirimlar 107.167.758 107.167.758 -
Diger Alacaklar 19.754.635 19.754.635|  132.617.184
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatwumlar 70.341.575 70.341.575 68.773.805
Yatrim Amach Gayrimenkuller -
Maddi Duran Varhklar 120.354.885 | 120.354.8851  122.600.236
Maddi Olmayan Duran Varliklar 63.448 63.448 98.696
Pesin Odenmis Giderler --
Ertelenmis Vergi Varh# 1.674.435 1,674,435 5.282.846

TOPLAM VARLIKLAR 439.918.953 | 456.466.671 | 455.421.506
KISA VADELI WKUMLULUKLER 89.805.457|  89.703.175|  78.966.094
Finansal Borr;lar 28.287.688 28.287.688 | - 25.434.154
Tey 30774265 30774265  29.018.670

USRS YATIRTLARKOLE




Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsammda Borglar 2.073.262 2.073.262 1.490.100
Diger Borglar 16.217.631 16.115.349 11.509.627
Ertelenmis Gelirler 6.997.099 6.997.099 6.286.021
Donem Kan Vergi Yitktimltiligii - o 179.147
Kisa Vadeli Xargihiklar 4.734.354 4.734.354 3.230.936
Diger Kisa Vadeli Yiikimitlkler 721,158 721.158 1.817.439
UZUN VADEL] YUKUMLULUKLER 58.557.273 58.557.273 60.911.411
Finansal Borglar 49.352.496 49.352.496 52.633.700
Uzun Vadeli Kargiliklar 9.204.777 9.204.777. 8.115.721
Diger Borglar - — 161.990
OZXAYNAKLAR 312.435.973 308.206.223 | 315.544.001
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 234.610.717 230.360.437 | 240.434.458
Odenmis Sermaye 184.031.366 |  184.031.366|  184.031.365
Geri Almmig Paylar -18.395 -18.395 -
Sermaye Dilzeltme Fatklan 373.351 373.351 373.351
Kargilikh Sermaye fstirak Eliminasyonu -15.799.566 -15.799.566
Ozel Fon - - -
Paylara iliskin Primler/iskontolar 9.647.545 G.647.545 10.129.653
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandinlacak Birikmis
Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 12.960.983 12,960,983 13.236.743
Satin almaya iliskin ilave Gzsermaye katkisi 19.334.794 19.334.794 19.358.438
Ortak Kontrole Tabi Tegeb. veya Isletme. igeren
Birlesmelerin Etkisi 12.676.370 -4.019.521 -4.919.521
Gegmig Yillar Karlar / (Zararlar) 29.755.853 38.684.688 49.327.297
Net Dénem Kary/Zarar -34.151.150 -13.934.808 -15.303.303
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 77,825,256 77.845.786 75.109.543
TOPLAM KAYNAKLAR 460.798,703 456.466.671 455.421.506
Gelir Tablosu 0092016 | 30052016 30092015
HASILAT 87.706.129 87.706.129 67.102.928
SATISLARIN MALIYETI () -78.616.733 ~78.616.733 -63.133.476
BRUT KAR 9.089.396 9,089,396 3.968.452
ESAS FAALIYET ZARARI -2.905.590 -2.905.590 -5.677.086
FINANSMAN GIDERI ONCESI FAALIYET
ZARARI -26.476.048 -6.239,176 -21.090.181
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM ZARARI -36.446.396 -16.209.524 -24.731.535
DONEM KARVZARARI --36.446,396 -16.209.524 -24.731.535
Kontrol Giici Olmayan Paylar -2.295.246 -2.274.716 324.817
Ana Ortaklik Paylar: -34.151.150 -13.034.808 -25.056.352
1,57 1,53
1,39 1,34
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Karhihk Rasyolan

Briit Kar Marji=

Kaldirag Rasyolar:

Toplam Borglar/Ozsermaye

Toplam Borglar/Toplam Aktifler

Kisa Vadeli Borglar/Toplam Aktifler -
Uzun Vadeli Borglar/Toplam Aktifler
Ozkaynaklar/Toplam Aktifler
*Ticari Alacaklar

30 Eyliil 2016 ve 31 Aralik 2015 tarihleri itibariyle USAS*mn iliskili taraflarindan ticari ve

0,10

0,47
0,34
0,20
0,13
0,68

ticari olmayan borg ve alacaklaruun detaylari agagidaki gibidir:

0,10

0,48
0,32
0,20
0,13
0,68

0,06

0,44
0,31
0,17
0,13
0,69

Mligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 30.E¥l.16 31.Ara 15
Isiklar Ingaat Malzemeleri A.S. 537,014 379.960
Isiklar Paper Sack Co. Ltd. -- 179
Toplam 537.914 380.139
iligkili Taraflardan Kisa Vadeli Diger Alacaklar Ditzeitilmiy 31.Ara.15
30.E¥vl.16

Sato Kalecik Sarapeilik A.S. -~ 1.222
Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S, 96 14.677.839
{siklar Holding A.S. 23,621,625 6.313.559
Istklar Ingaat Malzemeleri A.S. 20.765.846 16.555.687
Isiklar Pazarlama A.3. 1.734.678 1.581.502
imtek Cimento Tekn. Mith. ve Tazh. A.S. 16.402.155 15.351.114
HMF Makina ve Servis San. ve Tic, AS. 06.965 —
Igiklar Ingaat ve Turizm Isl. A.S. 318.800 -
Toplam 65.350.165 54.480.923
Iligkili Taraflardan Uzun Vadeli Diger Alacaklar 30.Evl.16 31.Ara.15
Isiklar Holding A.S. 16.406.201 122.007.598
Isiklar Pazarlama A.S. 3.322.284 10.600.678
Isiklar Enerji ve Yam Holding A_S. 17.242 -
Toplam 19.745.727 132.608.276
Iligkili Taraflara Ticari Borclar 30.EyLI6 31,Ara. 15
Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. - 147.380
Isiklar Park AVM Yatirim A.S.. 231.047 413,885
Isiklar Ingaat Malzemeleri A.S. 57.741 -
Isiklar Holding A.S. 181.347 -
Sato Kalecik Sarapgilik A.S 13.754 --
HMF Makina ve Servis A.S, 373.664 -
Cimtek Cimento Tekn. Mih. ve Taah. A.S. 4.395 1.597
Taplam 861.943 562.862
liskili Tarafiara Diger Bor¢lar D‘;ﬁg‘;ﬂ'@ 31.Ara.15
Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. 51.814 36.435
Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. 103.963 325.951
Isiklar Holding A.S. 245.036 157.367
Is1klar Insaat Walzemeleri A.S, 30468 29.435
~ Ozigik- mteka.l‘r\ne]san Is Ortakl 4,365,000 . 3410000
. ] 5.000.000 /\2 000.000
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Isiklar Insaat ve Turizm Isl. A.S.

3.557.555 5.310.000

Sato Kalecik Sarapcilik A S. 143 -
| Diger 533,457 234,568
Toplam 16.205.828 11.503.756
Iligkili Tarafiara Uzun Vadeli Diger Borglar 30.Ev1.16 31.Ara. 15
Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.S. 161.990
Toplam — 161.990

Sirketin bitiin iligkili taraf alacaklarma, borglarina vade farki hesaplanmaktadir. 3 er aylik
donemlerde vade farklar tahakkuk ettirilmekte ve yilsonlarinda ise faturas: kesilerek kar
zarar hesaplarma intikal ettiriimektedir. Grup sirketlerinin genel finansman yapisi ve
ihtiyaglan dikkate alinarak iligkili taraf alacak ve borg hareketleri meydana gelmekte ilgili
tutarlara vade farklar yiiriitiilerek faiz gelir ve giderleri yansitihmaktadrr, iliskili taraflardan
alacak ve borglar i¢in uygulanan faiz oram 3’er aylik ddnemler itibariyle belirlenmektedir.

2016 yilinin Gigiinct geyreginde uygulanan faiz orami ABDS icin %2,23 diir.

Yukanda yeralan iligkili taraf borg alacak bakiyeleri nedeniyle hesaplanan faiz gelir/gideri

ile kur fark: gelir/giderleri agagida yer almaktadr.

01.0¢a.-30.EyL.16

FAIZ GELIRLERI 01.0ca.-30.Eyl.15
imtek Cimento Tekn. Mith. ve Taah. A.S. 251,292 161.233
Igiklar Enerfi ve Yap1 Holding A.S. 255402 180.894
Istklar Ambalaj Pazarlama A.S. - 382
Isiklar Holding A.S. 1.884.043 8.187.363
Isiklar insaat Malzemeleri A.S. 320.546 1.120.254
Igiklar ingaat ve Turizm Isl. A.S. 12.637 459
Isiklar Pazarlama A.S. 116.108 782,948
Isiklar Paper Sack Co. Ltd. -- 2.885
Toplam 2.840.028 10.436.618
KUR GELIRLER] 01,0¢a. - 30.Evl.16 01.0c¢a. - 30.Eyl.15
Cimtek Cimente Tekn. Miih. ve Taah. A.S, 862.962 -
Isikiar Holding A.S, 2.157.941 --
Isiklar Ingaat Malzemeleri A.S. 1.200.781 -
Isiklar Park AVM Yatirim A.S. 10.562 --
Isiklar Ingaat ve Turizm Isl, A S, 180.024 -
Isiklar Pazarlama A.S. 268.437 --
Isiklar Paper Sack Co. Lid. 36.286 49.305
Isiklar Enerfi ve Yap: Holding A.S. 884.279 --
Sato Kalecik Sarapgilik A.S 107 --
HMF Makina ve Servis San. ve Tic. AS. 15.165 --
Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. 5.024 --
Toplam 5.621.568 49.305
FAIZ GIDERLERI 01.0ca. - 30.EyL16 01.0Oca. - 30.EyL15
SIF Is Makinalart Pazarlama A, S. -- 232.510
Cimtek Cimento Tekn, Miih. ve Taah, A.S. 42 231
BND Elektrik Uretim A.S. .
Istklar Ambalaj Pazarlama A.S. 2.695 3.714
Isiklar Enerji ve Yapy Holding A.S, 1.631 27.048
Tsiklar Holding A.S. 45.365 856.407

Isiklar Pazarlama A.S. \




Sato Kalecik Sarapgilik A.S, 113 203
Toplam 143.310 1.120.188
KUR GIDERLER} 01.0ca. - 30.Ey.16 01.0ca. - 30.Eyl.15
Cimtek Cimento Tekn. Miih. ve Taah, A.S. 392,463 -
Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. 8.896 -
Isiklar Enerji ve Yapr Holding A.S. 446.896 -
Isiklar Park AVM A.S. 23.13 -
Isiklar Holding A.S. 4.791.736 -
Isiklar Ingaat Malzemeleri A.S. 610.749 -
Isiklar Ingaat ve Turizm Igl. A.S. 322,699 -
Isiklar Pazarlama A.S. 11.388 -
Toplam, 6.939.535 -
7. RISK FAKTORLER]

7.1. Devralan Sirkete (Islklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.) ve faaliyetlerine iligkin
riskler:

Isiklat Enerji, holding seklinde faaliyet géstermesi nedeniyle farkh sirketlere dolayisiyla da
bir ¢ok sekidre istirak eder konumunda oldugundan farklh risklere maruz kalabilmektedir. Bu
riskler sektdr riski, kredi riski, piyasa riski (kur riski, faiz oram riski, fiyat riski) ve likitide
riskidir.

Piyasa riski

~ Faaliyetleri nedeniyle, dbviz kurundaki ve faiz oramindaki degisiklikler ile ilgili finansal
risklere maruz kalmaktadir. Sirket diizeyinde karsilagilan pivasa riskleri, duyarhilik analizleri
esasina gore Slgiilmektedir,

Kur riski

Yabanci para varliklar, yikiimlilikler ve bilango digi ylikiimitliklere sahip olma
durumunda ortaya gikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Isiklar
Enerji’nin 30 Eyliil 2016 itibariyle yabanc: para cinsinden aktif ve pasifi agagidaki gibidir:

Yabanci Para Cinsi USD Avro SI:’egr“'ll;fi Diger kar;l?k]an
Diviz Cinsinden

Varliklar 78.804.004 2.296,721 7.867 3.443 243 841.042
Toplam

Yitkimlitlitkler 30.591.680 1.776.094 - - 97.618.711
Parasal Kalemler Net

Yabanei Para 48,213,224 520,627 7.867 3.443 146,222 331

Yabanct para (déviz) kuru riski ile ilgili detayli agiklamalara 30.09.2016 tarihli
Bagumsiz Denetim Raporunun 29 nolu dipnotunda yer verilmektedir.

Kredi Riski:

Kredi Riski karg: tarafin yiiktimliilgklerini yerine getirmemesinden kaynaklanan risk
turidiir. 30.09.2016 ve 31.12.2015 tarihleri itibariyla finansal araglar nedeniyle maruz
kalinan riskler agagida yeralmaktadir,

Kisa Vadeli
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- Diger Alacaklar 44.993.032 55.227.640
Dider Alacaklar 80.006.127 23.352.685

- ligkili Taraflardan Diger Alacaklar '
1.704.440 386.246
- Diger Ticari Olmayan Alacaklar 3.699.531 -

Uzun Vadeli
(TL) 30.09.2016 31.12.2015
Diger Alacaklar 156.573.837 281.184.379
- ligkili Taraflardan Diger Alacaklar 156.510.224 281.111.904
- Diger Ticari Olmayan Alacaklar 63.613 72.475
Sermaye risk yonetimi

Isiklar Enerji sermayesini yonetirken, ortaklarna getiri saglamak ve sermaye malivetini
azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisimi olusturmak ve faaliyetlerinin devamim
saflayabilmeyi hedeflemektedir. Isiklar Enerji sermaye riskini borc/sermaye orammi
kullanarak izler. Bu oran net borcun toplam sermayeye boliinmesiyle bulunur. Net borg,
nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam yiikiimlitliik tutarindan diisiilmesiyle hesaplanr.

Toplam sermaye, bilangoda gosterildigi gibi ¢zsermaye ile net borcun toplanmasiyla

hesaplanmr. -
Driizeltilmis 30.Eyl.16 31.Ara.l5
Toplam Borglar 217.073.257 185.600.937
Eksi: Hazir Degerler (38.879.580) (27.180.133)
Net Borg 178.193.677 158.420.804
Toplam Ozsermaye 569.512.167 530.422.623
Toplam Sermaye 747.705.844 697.852.427
Net Borg/Toplam Sermaye Oram %2383 %22,70

Likidite riski

Likidite riski, girketin net fonlama ylikiimliliiklerini yerine getitememe ihtimalidir.
Piyasalarda meydana gelen bozulmalar veya kredi puammn diigiiriilmesi gibi fon
kaynaklarinin azalmasi sonucunu dofuran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin
olugmasina sebebiyet vermektedir.

Isiklar Enerji yOnetimi, fon kaynaklarim dagrtarak meveut ve muhtemel yiiktiml@iliiklerini
yerine getirmek igin yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynag bulundurmak suretiyle likidite
riskini ydnetmektedir. |
Igiklar Enerji’nin 30.09.2016 ve 31.12.2015 tarihleri itibartyla likidite oranlar ve net igletme
sermayesi tutarlan agagida ver almeaktadir.

(TL) Diizeltilmig 30.Eyl.16 31.12.2015
Dénen Varhklar 236.892 253 171.235.362
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 146.917.636 119.519,273
Net Isletme Sermayesi 80.074.617 51.736.080
Net fsletme Serma}ksi Geligimi 38.93R.528 ~138.913.443

i 1,61 1,43
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7.2. Devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.$."nin i¢cinde bulundugu sektire iliskin
\ rlskler‘

Igiklar Enegji farkli sektérlerde faaliyet gosteren sirketlere yatinm yaptigindan bir tek sektsr
ve bu sektére 6zgil risklerden direkt olarak etkilenme olasihig diisiik olmakla beraber esas
olarak faaliyet konusu nedeniyle istirak yahrimlari yapmig bu kapsamda da Tiirkiye igin
onemli sayilabilecek sektdrler olan, yapt malzemeleri (Isiklar Ingaat Malzemeleri San.ve
Ticaret A.§.), kafit torba (Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S.), tekstil sektorii (Metemteks
Sentetik Iplik sanayi A.S.) ve holding faaliyetleri (Usag Yatirimlar Holding A.$.) alaninda
faaliyet gosteren sgirketlere istirak etmigtir. Istirak ettigi bu dort sektoriin tagidig) risklerden
etkilenmektedir. Isiklar Enerji’nin holding faaliyeti kapsaminda kargilagacagn riskler igtirak
ettigi sirketlerin sektSrlerinden kaynaklammaktadir.

Kéit Torba Sektorii

Uretimin temel girdilerinden olan kagit fiyatlar dinya seliiloz ve agac fiyatlarina bagh
olarak degisim g@sterebilmektedir. Kagit fiyatlarindaki artis siparisi alinmug, satig fiyati
belirlenmis islerde kar marjlarim diigiirebilmektedir.

Ambalaj sanayiinin mallarina olan talep diger sanayi dallarnin tiirev talebi niteligindedir. Bu
sekeorliin mallan genellikle bir ara malt halinde diper sekttrlere girdi olarak katilmakta,
tamamlayicihk 6zelligi tagmmaktadir. Bu nedenle, ambalaj sektdriinde tiretilen mala olan
talep, ambalajlanan mala olan talep degisimine paralellik gbstermektedir

Urliniin hitap ettigi sektorlerde yasanan krizler satiglarda azalmaya neden olabilmekte ve
piyasayi daha rckabetgi hale getirmektedir. Omegin ingaat sektériinde yasenan durgunluk
¢imento, kireg ve yapr malzemeleti ambalajlarinda satis diigiiglerine neden olabilmektedir,

Bazi {irlin gruplarinda kagit ambalajdan poliliretan ambalaja kayma nedeniyle pazarda (alc
ambalajlarinda oldugu gibi) kismi azalmalar olabilmektedir.

Hammadde temini agisindan yurt digina bagiml bir sektérdiir. Bu durum kur riskleri
olugturmakta ve firetim maliyetlerini olumsuz etkilemektedir.

Gerek firliniin kendisi gerekse kullanilan hammaddeler yamct 6zellikte oldugunda yangin
riski ylksek bir sektdrdiir,

Uriin ¢esitliligi ¢ok fazladir. Bu durum emek yogun ¢aligmalarda iscilik, enetji ve malzeme
verimliligini olumsuz etkilemektedir. Verimsizligi giderecek otomasyon yatirimlar yurtdis:
kokenli olup yiiksek yatinim maliyetlerine katlanmayi gerektirmektedir.

Insaat Sektdrii

Insaat sektériinde yasanacak olumlu olumsuz geligmelerin insaat sektérinde faaliyet
gosteren sirketlere yansimasi olagandir. Bu nedenle de Isiklar Enetji’nin bagh ortakhifn
konumundaki Isiklar Ingaat Malzemelerinin iirettii ve satisim gergeklestirdigi triinler daha
¢ok ara ingaat malzemeleri nitelifinde (tugla, kiremit, kaplama vs) oldugundan sekttrde
yasanacak olumsuz gelismelerden gecikmeli olarak etkilenmesi s6z konusu olacakiir.

Sekibriin dnimdeki en Onemli risk olarak ekonominin timiinde oldufu gibi ingaat
malzemeleri sektdriin de filke igindeki ve disindaki politik istikrarsiziik ve olumsuz kosullar
gbsterilebilir. Ozellikle enflasyonist baskilar, genel faiz ve konut kredisi faiz oranlarindaki
yu](sehg, déviz kurlanndakl ani dalgalanmalar, enerjl darbogazlan enerjl ﬁyatlarmdakl

ISIKLAR ENERY] )
Derebow 8 ey




Cevre iilkelerdeki olumsuz siyasi gelismeler, thracat hedeflerinin de geride kalmasina sebep
olmaktadir. Bu tulkelerdeki ticari riskler artmakta, projelerin ertelenmesi veya iptal edilmesi
sozkonusu olmaktadi. Bu olumsuzluklarin agilmas: icin ihracatta yeni pazarlarin
arastitilmasi ve ticari iligkilerin hayata gegirilmesi zaman almaktadir.

Kamu yatmmlarindaki yavaglama ve 6zel sektdr yatmmlarmin yeterinee bityiimemesi Ingaat
sektdriinii &ntimiizdeki giinlerde olumsuz etkiyebilir.

Tekstil Sektorii

Metemteks Sentetik Iplik sanayi A.S. tekstil sektdriinde sentetik iplik firetimi konusunda
faaliyet ghstermektedir. Fiilen kapasite ve imkén olmasina karsm tesislerde sentetik iplik
liretimi yerine sentetik ipligi isleyerek “etiket” iiretiminde kullamlan iplik iiretimine
yovelmistir. Uriin Szelligi nedeniyle hemen hemen her tekstil Griiniinde kullanilsa da
kullamm yerleri ve kullamlan hacim agisindan tekstil sektérii ve/veya sentetik iplik iiretimi
iginde pay: diisiik kalmaktadir. Etiket iplik tiretimi birkag makine ile merdiven alt: denilen
kayit dist atSlyelerde de yapildigindan ve son yillarda ithalatta yaganan artis nedeniyle yillik
kuilanim -kapasitesi kesin olarak bilinememektedir. Bu tarz kiigiik imalatgilar diigitk
maliyetleri nedeniyle, diigiik fiyatlarla piyasada rekabet ederek, piyasa dengesini
bozmaktadirlar. Etiket dokuma iplikleri direk tekstil iirtinlerinde kullanian bir ara mal
niteliginde oldugundan, Metemteks tekstil sektoriiniin karsilagacagi risklerden bire bir
oranda etkilenecektir.

Bu nedenle tekstil sektériiniin tasidigi risklerin Metemteks Sentetik Iplik Sénayi iginde
gegerli oldugu s6ylenebilir. Bu riskleri agagidaki gibi 6zetlemek miimkindiir,

-~ - Qenis bir kullamm alaru olmasina karsm Diinya piyasalarinda ciddi bir rekabet
sozkonusudur. Aynca teknolojik yatirimlann agwlifinin artmast gelismekte olan
tlkelerin endiistrisi clarak bilinen tekstil sektdrinii son yillarda gelismis itlkelerin
endiistrisi haline getirmigtir.

- Daha diisitk maliyetlerie tekstil ve konfeksiyon tireten rakip firmalann ve illkeletin
pazara girdigi gdriilmektedir. Hindistan, Cin gibi Uzakdogu iilkeleri, eski Dogu
Blogu tilkeleri, Bulgaristan, Romanya, Kuzey Aftrika tilkeleri (Fas, Tunus, Cezayir),
Giiney ve Orta Amerika tilkeleri bize gore daha diisiik maliyetle mamul tirettiginden
pazardaki rekabetin daha da artmasina neden olmaktadirlar. Isgiicti, enerji ve
hammadde maliyetleri daha digiik oldugundan avantajli konuma gelmekte, pazar
paylanni her gegen giin artrmaktadirlar. Ayrica bu itilkelerin gelismis tilkelerle
yapuiklar serbest ticaret antlagmalari sayesinde avantajh konuma gecmekte ve
ibracatlariny bu pazarlara izla artirmaktadirlar. Giighii dig rekabet baskismndan uzak
olmamn hemen hemen imkénsiz olmas: sektdr icin ciddi bir tehlike yaratmaktadr.

- Devlet politikalarmdaki degisimler ve istikrarsizhklar tekstil ve konfeksiyon
sektoriiniin  karsilagtigi olumsuz risklerdendir. Bu olumsuz etkiler, sekttriin
gelecegini goérmesini ve buna uygun stratejiler geligtirmesini imkansiz kildigh gibi,
maliyet kalemlerinde de dalgalanmalara neden olmaktadur.

- Bolgemizdeki komsu iilkelerden olan Rusya, [ran, Irak, Suriye’de yasanan sivasi ve
ekonomik gelismeler, bu pazarlara olan tekstil ihracatim etkilemektedir. Ayrica
Avrupa {ilkelerindeki biiyiime rakamlarmmn seyri, bu tilkelerdeki tiiketicilerin tekstil
tirlinlerine olan talebini etkilemektedir.

- Ulkemiz ve\Giiney Asya filkeleri ile hemen hemen aym tiir mamulleri tiretiyor. Bu
tlkeler kriz anlarinda mali sikintidan c¢ikabilmek icin mallarii ucuza ve
amiBipAR dke gt




hizli bir sekilde ¢aligtirmasi her zamankinden daha onemli bir hale gelmigtir,
Ozellikle sirketin yer aldig iplik sektériinde Uzak Dogu ilkelerinin baginda gelen
Cin ve Hindistan gibi tilkelerden yapilan dampingli ithalat viiziinden, ayakta kalan 2-
3 firmayla kapasite kullanim oranlarm: diigiirerek yoluna devam eden sentetik 1plik
sektéri, haks1z rekabetinden olumsuz ydnde etkilenip ve kapasite diisiirmek zorunda
kalmaktadirlar. Uluslararas: fiyatlara gbre enerji maliyetinin yiksek olusu ve enerji
kesintileri Tirk tekstil ve konfeksiyon sektériinii olumsuz etkilemektedir.
Isletmelerin cogunda kullanilan elektrik enerjisi maliyeti genel malivetin dnemli bir
unsurunu olusturmaktadir. Bu durum sektériin rekabet giictinii etkileyebilecek bir
risk olarak goriilmektedir.

Metemteks tekstil sekidriinde daha gok ara mah iiretimi geklinde {iretim yapan bir sirket
olmas: ve sirketin ozellikle mal tedarik¢ilerinin Ortadogu pazarina tiretim yapanlar oldugu
dikkate alindiginda Ortadogu’da yaganan siyasi ve ekonomik gelismeler ile sirket
performansi arasinda birebir bir iligkinin meveut cldugu séylenebilir,

- 7.3. Devrolunan (Usas Yatinmlar Holding A.S.) sirkete ve faaliyetlerine iliskin riskler;

Devrolunan girket de holding geklinde faaliyet géstermektedir. Devralan sitket icin gecerli
riskler bu sirket iginde gegerlidir. Bir gok sektdre istirak eder konumunda oldugundan farkly
risklere maruz kalabilmektedir. Bu riskler sektér riski, kredi riski, piyasa riski (kur riski, faiz
orani riski, fiyat riski) ve likitide riskidir. irket politikalan geregi risklerin Sirket’in finansal
performansi iizerindeki etkilerini asgari diizeye indirmeye yénelik politikalar izlenmektedir.
Piyasa riski

Faaliyetleri nedeniyle sirket, doviz kurundaki ve faiz oranindaki degisiklikler ile ilgili finansal

risklere maruz kalmaktadir. $irket diizeyinde karsilagilan piyvasa riskleri, duyarlilik analizleri
esasina gore Sl¢illmektedir.

Kur riski

Yabanci para varhklar, yikiunlilikler ve bilango dist yiikiimliilitklere sahip olma
durumunda ortaya ¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Usas’m
30 Eylil 2016 itibariyle yabanci para cinsinden aktif ve pasifi asagidaki gibidir:

o Ingiliz TL
Yabanel Para Cinsi USD .Avrn Sterlini karsiltklart
Doviz Cinsinden Varliklar 40.045.143 1,171,399 313 123.909.299
Toplam Yiikiimliilakler 26.404.437 217.862 - | 79.837.243
Parasal Kalemler Net
Yabanci Para 13.640.705 953,537 313 44.072.056

Yabanc: para (ddviz) kuru riski ile ilgili detayll aciklamalara 30.09.2016 tarihli
Bagimsiz Denetim Raporunun 28 nolu dipnotunda ver verilmektedir

Kredi Riski
Kredi Riski kars: tarafin yiklimliliklerini yerine getirmemesinden kaynaklanan risk
tirlidiir. 30.092016 ve 31.12.2015 tarihleri itibaniyla finansal araclar nedeniyle maruz
kalinan riskler dsad

ISIKLAR ENERp! XE YAPI
Dereboyl Cd.’ aydan#




Kisa Vadeli

(TL) Dilzeltilmiy 31.12.2015
. 30.09.2016
Ticar{ Alacaklar 17.177.963 19.600.164
- 1ligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 537.914 380.139
- Diger Alacaklar 16.640.049 19.220.025
Diger Alacakiar 66.519.282 55.294.182
~ ligkili Taraflardan Diger Alacaklar 65.350.165 54.480.923
- Difier Ticari Qlmayan Alacaklar 1.169.117 813.259
Uzun Vadeli

{TL) 30.09.2016 31.12.2015
Diger Alacaklar 19.754.635 132.617.184
- Iligkil Taraflardan Diger Alacaklar 19.745.727 132.608.276
- Diger Ticari Olmayan Alacaklar 8.908 8.908

Sermaye Risk Yénetimi

Sirket’in sermaye yapisi, kisa ve uzun vadeli kredileri igeren borglar, nakit ve nakit
benzerleri, ¢rkarilmis sermaye (gegen dénem yil karlar ve kardan kisitlanmus yedekler de
dahil olmak itzere) kalemlerinden olusmaktadir. $irket sermaye yeterliligini, borg/6zsermaye

oramm kullanarak izlemektedir.

D&nemler itibariyla Bor¢/Qzsermaye oram agagida yeralmaktadur.

{TL) Ditzeltilmig 30.Eyl.16 31.Ara. 15
Teplam Borglar 148.362.730 139.877.505
Eksi: Hazir Deferler (27.613.927) (25.761.295)
Net Borg 120.748.803 114.116.210
Toplam Ozsermaye 312.435.973 315.544.001
Toplam Sermaye 433.184.776 429.660.211
Net Bor¢/Toplam Sermaye Orani 427,87 %26,56

Likitide Riski

Likidite riski, sirketin net fonlama yikiimliiliiklerini yerine getirememe ihtimalidir.
Piyasalarda meydana gelen bozulmalar veya kredi puaminm distirilmesi gibi fon
kaynaklartin azalmasi sonucunu doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin
olugmasina sebebiyet vermektedir.

Usag yOnetimi, fon kaynaklarm dagitarak mevcut ve muhtemel yiikiimliliklerini yerine
getinmek igin yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynag bulundurmak suretiyle likidite riskini
yonetmektedir,

Usag’in 30.09.2015 ve 31.12.2015 tarihleri itibanyla likidite oranlari ve net isletme
sermayesi tytarlar agagida ver almaktadir.




(TL) Diizeltitmis 30.EyL16 31.Ara 15
Dénen Varliklar 141.441.967 126.048.739
Kisa Vadeli Yitktmlilikler 89.805.457 78.966.094
Net Isletme Sermayesi 51.636.510 47.082.645
Net Isletme Sermayesi Gelisimi 4.553 865 19.925.92]
Likitide Oram ' 1,57 1,60

7.4. Devrolunan (USAS) sirketin i¢inde bulundugu sektre iligkin riskler:

Devrolunan gitket USAS’ta devralan sirket gibi holding sirketi oldugundan farkh sektsrlerde
faaliyet gdsteren sirketlere yahrim yapmaktadir, Bir tek sektér ve bu sektére Szgii risklerden
direkt olarak etkilenme olasiliyfi diigik olmakla beraber istirak ettigt  sirketlerin
sektérlerinden kaynaklanan risklere maruz kalmaktadir. Bu sekitrler; dékiim sektorii (Cernag
Dokiim Sanayi A.5.), alt yap: ingaat sektorii (Ozisik Insaat ve Enerji A.S. ve Nigbas Nigde
Beton Sanayi ve Ticaret A.§.), enerji sektdriidiir (BND Elektrik UretimA.S.).

Dikiim Sektirii

Dokilm sektdriinde temel girdi olan demir celik metal vb. tiriinlerin fiyatlarinda diinya
fiyatlarina bagh olarak degigim g@sterebilmektedir. Girdi fiyatlarindaki artiglar satis fiyat
sabitlenmis siparislerde kir marjlarim diistirebilmektedir.

I¢ piyasa hammadde temini konusunda yetersiz kalmakta dis pivasadan yapilan tedariklerde
kur dalgalanmalarindan olumsuz etkilenebilmektedir.

Bagka sektorde yasanan krizler satiglarda azalmaya neden olabilmektedir. Ornegin, insaat
sektdriinde yaganan durgunluk gimento sektSriinit etkilemekte, buradan da ¢imento sanayine
yapilacak olan ogiitiicii bilya satiglar olumsuz etkilenebilmektedir.

Ayni sekilde otomotiv ve beyaz esya sektdrlerinde meydana gelebilecek daralmalar parga
satiglarim olumsuz etkilemektedir.

Sektor yapisi itibaniyla emek yogundur ve otomasyon oramt diigiiktiir. Bu durum yiksek
iscilik maliyetlerine katlanma zorunlulugu dogurmaktadir.

Enerji yogun bir sektordiir. Enerji fiyatlarindaki dalgalanmalar ve sektoriin enerji bagimlilip:
Uretim maliyetlerini olumsuz etkiliyebilmektedir.

Cevresel sorunlar yaratabilen bir sektordir. Cevre mevzuatina uygun tretim yapmak
zorunlulugu maliyetler lizerinde olumsuz etki yapabilmektedir,

Alt Yapr Insaat Sektirii

Emek yogun bir sektSrditr. Imalatlarda insan unsurn &n plana cikmakta ve imalat
verimsizliklerl yasanabilmektedir, Ara kademe yetismis eleman temininde sorunlar
yaganabilmektedir. Yetigmis eleman eksikligi ve emek yogun ¢aligma imalatin ézellikleriyle
birlegince is glivenligi riskini beraberinde getirmektedir. Sektdrde yiiksek oranda is kazalar
yasanmaktacir, $antiye ortamlarinda yapmlan imalatlar olumsuz iklim kosullarindan
etkilenmekte dzellikle diigtik sicaklk ve yagmurlu dénemlerde imalat kesintiye
ugramaktadir. Yamlan uygulamalar sonras: garanti siireleri vardir. Sonradan ortaya ¢ikan
kalitesizlikler ve imalat hatalanndan sorumluluk kesin kabullerden sonar da devam
etmektedir. Yurt dis1 iglerde, is yaptlan iilkenin siyasal ve ekonomik krizlerinden direkt
olarak etkilenilmekte, eleman temini, tilkenin alt yapisi, hukuki ve ticari yapist beklenmeyen
gecikme Ynaliyetleri beraberinde getirmektedir. Ingaat sektsrii ekonomik krizlerden hizlt
etkilenen |bir sektdrdiir, Yasanabilecek ekonomik krizler kamu ve 6zel sektSriin isverenligini




programlarindan gikarilmasma, baglamus olanlarn ise Gdenek yoklugundan yavaslamasina
ve durmasina neden olabilmektedir.

Enerji Sektirii

Usag’in dolayh baglt ortakligs BND Elektrik Uretim A.$.’nin 2014 yili icinde iki adet HES
projesi gegici kabulleri gerceklestirilerek {iretime gecmistir.  Yenilenebilir  enerji
kaynaklarma dayali iretim tesislerinde, &zellikle iklim sartlann nedeniyle belli &lgiide
beklenen firetim diizeylerinin gergeklesmeme olasiifi vardir. Ancak, tesislerin devreye
alinmasmdan bugiine kadar olan iki yilllk zaman diliminde aylik bazda {iretimde
fizibiliteden kiigtik capli sapmalar olmasma ragmen 12 aylk periyotlar gbz &niine
elndiginda fizibilite rakamlarmin  yakalandigy goriilmektedir, Bu durum fizibilite
hazirflanmasi esnasinda iklimsel risklerin iyi irdelendipi ve projelerin  bu y6nde
geligtirildiginin kanuti niteligindedir.

Enerji sektorii iginde 6nemli risklerden biri Tiitkiye’de elektrik enerjisine iligkin talep ve
tretim kapasitesinde yasanmaktadir. Bugiin elektrik enerjisi sisteminin kapsadif: belirli bir

bélge veya iilkede, belirli bir dénemde gézlenen anlik maksimum elektrik enerjisi talebi, - -

“puant talep” olarak adlandirilmakta olup, Tiirkiye’de sistem maksimum ani puant 2015
yilinda ise 11 Temmuz’da 49,757 MW olarak kaydedilmistir. Sistem giivenligi acisindan
puant falebi kargilayacak emre amade kurulu kapasitenin bulunmasi hayati dnemde olup,
kurulu glictin, kaydedilen puant talep degerlerine gore belirli bir oranda yiiksek tutulmasi
gerekmektedir. Puant talep ile kurulu tiretim kapasitesi- arasindaki fark, sistemin yedek
kapasitesini olusturmaktadir. Sistem giivenligi agisindan %30-35"1ik bir kapasitenin yedekte
tutuldugn gériilmektedir.

Elektrik enerjisi glivenliginin saglanabilmesi icin hem puant talep hem de dénemsel toplam
talebin; olugabilecek amzalar, beklenmedik talep artiglar:, kaynak sikintilary vb. durumlarin
yaratti@l riski minimize etmek {izere belirli oranlarda yedek kapasite bulunacak sekilde
kargilanmas: gerekmektedir.

TEIAS tarafindan yayimlanan “Tiirkiye Elektrik Enerjisi 5 Yillik Uretim Kapasite
Projeksiyonu (2015-2019)” g¢alismasinda, ETKB tarafindan iki farkh senaryoya gore
hazurlanan talep serileri kullanilmigtir, Yiksek talep ongorilen senaryoda 2019 itibaryla
puant talebin 55.724 MW"a, enerji talebinin 361.810 GWh’e ¢ikmasi, diisiik talep dngdriilen
senaryoda ise aymi rakamlarm sirasiyla 49.688 MW ve 322.620 GWh olmasi tahmin
edilmektedir. Bu tabminlere gére 2019 yilinda, diisiik talep senaryosunun gergeklesmesi
durumunda dahi, 2015 yilna gdre Tirkiye’nin puant giic talebinin ve elektrik enerjisi
talebinin %4.,8 oraninda artacafn ongdriilmektedir. TEIAS tarafindan mevent kapasiteye
ilave olarak inga halindeki kamu ve dzel sektor santralleri ile lisans almis ancak isletmeye
girig tarihleri belirsiz santral yatiimlarmin devreye alinacagi varsayimi ile elektrik arz
senaryolari da olugturulmus, iletim ve dagitim hatlanindaki kayiplar ve kagak ile santrallarin
i¢ ibtiyaglan dahildir. Ayrica dagitim sistemine bagh ve Yiik Tevzi Merkezinden talimat
almayan Gretim tesisterinin de {iretimleri bu ¢alismaya dahil edilmistir, Talep tahminleri arz
senaryolan ile birlikte degerlendirildiginde, yedek kapasite agisindan en olumsuz durum,
talebin yitksek oldugu ancak arzdaki artigin daha yavag gergeklestiginin varsayildigi kurulu
gic ve glvenilir (iretim kapasiteleri dikkaie alimarak sistem yedeklerinin seyri
incelendiginde, kurulu gii¢ yedepinin tahmin dénemi sonunda %35’in altina gerileyebilecepi
goriilmekte, artan enezji talebi ile birlikte daha ciddi bir problem olarak ise 2019 yilindan
itibaren enerji ihtiyacimn kargtlanamayabilecegi ortaya ¢ikmaktadir, TEIAS tahminlerinde,

¢¥reye almacafy varsayilmuy olup, ilgili yahrmlarn faaliyete gegme
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7.5. Birlesme nedeniyle ihrag edilecek paylara iliskin riskler:

Birlesmeye taraf sirketler BIST ¢ kote olan ve pay senetleri islem goren sirketlerdir.
Birlesme sonucu 6zellikle devrolunan sirket pay sahipleri agisindan yeni elde edilecek pay
senetleri de BIST’de iglem goreceginden herhangi bir kayip ortaya cikmamaktadir.
Sirketlerin ¢ogunlugu aym kisilerden olugan yénetim kurullan tarafindan idare edildiginden
birlesme sonrasinda girket yonetiminde herhangi bir degisiklik s6z konusu olmayacaktir. Bu
itibarla, idari anlamda bir risk stz konusu degildir,

Yine her iki sirket de SPKn ve TTK hitkiimlerine tabi oldugundan ve stzlesmelerinde kar
dagitimina iligkin herhangi bir farkli hitkiim bulunmadigmdan birlesme sonucunda olusacak
yeni yapida kar dagitimi s6z konusu olmasi durumunda SPKn ve TTK diizenlemelerine
uyulacagimdan pay sahipleri agisindan bir hak kaybi séz konusu olmayacaktir. Ortaklara
6zgli gelismelere ve ckonominin genel durumuna bagli olarak dagiilabilir dénem kéry
olugmayabilir ve kir pay1 dagitimi yapilamayabilir. Hatta dagialabilir dSnem kari olussa
dahi, Sermaye Piyasasi Mevzuati'mn zorunlu tuttugu haller harig, kamuya aciklanan “Kar
Dagitim Politikas1” gergevesinde kér dagimmi yapilamayabilir. '

7.6. Birlesme iglemine iliskin riskler:

Birlesme islemi tabi olunan yasal mevzuatlara uygun olarak gergeklestirilmektedir. Ayrica
devrolunan USA§ i yapist itibariyle birlegmede sorun ¢tkaracak bir &zelligi
bulunmamaktadir. Birlesmeye taraf olan her iki sirket de halka agik ve pay senetleri BIST de
iglem géren sirketler oldugundan birlesme islemi sonucunda ne devrolunan ne de devralan
sitketlerin pay sahipleri agisindan olumsuz bir durumun ortaya gikmasi beklenmemekitedir.

Birlegme konusunda SPKr’min onay: ile birlikte sirketler Genel Kurullarinda birlesme
iglemini pay sahiplerinin onayma sumacaklardir. Ayrica her iki Sirketin bu isleme muhalefet
eden pay sahipleri i¢in ayrlma hakki tamnmis olmasi pay sahipleri agisindan riskleri
azaltmaktadir. Birlesme sonucu ortaklik yapis1 agisindan degerlendirildiginde hukuki olarak
sakinca yaratan bir durum s6z konusu degildir.

Birlesme agisindan kargilasilacak risk ayrilma hakkimin kullamiminda olabilecektir. Devralan
ve/veya devrolunan sirketlerin birlesme iglemine iligkin genel kurulunda birlesme aleyhine
oy vererek bu muhalefetini kayda gegiren ve ayrilma hakkini kullanmak isteyen
yatrimeilarn  toplam  kullanacaklani ayriima hakki tutarfannim  Sirketlerin - Yonetim
Kurullarinda alinan karar gerefi birlesme i¢in katlanmak zorunda olunan toplam maliyeti
agmas: durumunda, birlesme isleminden vazgegilmesi séz konusu olabilecektir,

7.7. Diger riskler:

YOKTUR
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8. BIRLESMIYE TARAF SIRKETLER HAKKINDA BILGILER

8.1. Birlesmeye taraf sirketler hakkinda genel bilgi:

(a) Devralan Ortakhk: Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.

MERKEZ VE SUBE ADRESLERI

INTERNET ADRESi
TELEFON VE FAKS
NUMARALARI

TICARET UNVANI ISIKLAR ENERJI VE YAPI HOLDING A.S,
TICARET SICIL NUMARASI 186691

TICARET SiCIL MEMURLUGU [stanbul Ticaret Sicil Memurlugu

TESCIL TARIHI 30.03.1982

SURESI Siiresiz

HUKUKI STATUSU Anonim Sirket

Dereboyu Cad Meydan SokBeybi Giz PlazaNo.1
Kat.8 Da.27 34398 Maslak

Sariyer-ISTANBUL
info{eisiklarenerjivapibholding.com.ir

+00 2122903235 +90212 2903284

ISLEM GORDUGU PAZAR VE
SIRKETIN DAHIL OLDUGU
[ENDEKSLER

BIST MALI / BIST Istanbui / BIST TUM-100 /
BIST ANA / BIST HOLDING VE YATIRIM /
BIST TUM

SERMAYENIN HALKA ACIKLIK
ORANI

% 70,32

(b) Devrolunan Ortakhk: Usas Yatuamlar Holding A.S.

MERKEZ VE SUBE ADRESLERI

INTERNET ADRESI
TELEFON VE FAKS NUMARALARI

TICARET UNVANI USAS YATIRIMLAR HOLDING A.S.
TICARET SICIL NUMARASI
TICARET SICIL MEMURLUGU 731820

[stanbul Ticaret Sicil Memurlugu
TESCIL TARIHI 28.07.1988
SURESI Siiresiz
HUKUKI STATUSU Anonim Sirket

Dereboyn Cad.Meydan SokBeybi Giz
PlazaNo‘.l Kat.8 Da.27 34398 Maslak
Sartver-ISTANBUL

00 212 200 37 61 +90 212 200 37 84

[SLEM GORDUGU PAZAR VE
SIRKETIN DAHIL OLDUGU
ENDEKSLER

BIST HOLDING VE YATIRIM / BIST
TUM ¢ BIST istanbul / BIST ANA / BIST
MALI / BIST TUM-100

% 84,93
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8.2, Yatirmlar:

8.2.1. Isleme esas finansal tablo dénemi itibariyle birlesmeye taraf sirketlerin dnemli
yatirmlar ve bu yatinmlarm finansman sekilleri hakkinda bilgi:

a) Devralan Isikiar Enerji ve Yap: Holding A.S.

Isiklar Enerji ve bagh ortakliklarumm birlesme  tarihi itibariyla  Gnemli yatirtmi
bulunmamakta, yapilan kiigiik miktardaki yatuimlan daha ¢ok tevzii ve yenileme yatirimi
seklinde yapilmaktadir. Bu anlamda bagh ortakhklar Isiklar Ambalaj San. ve Tic. A.S. ile
Isiklar Paper Sack Ltd. biinyesinde 2015 yilinda yapilan yatmimlar agagidaki tabloda yer
almaktadir. 2016 yilinda by anlamda yapilan énemli yatirim: yoktur.

2015 Yatirimlan
Yatirimun Ad: Tutar(TL) | Aciklama Finansman Sekli
ICB )
JENERATOR(GENSET/G275QX) 111.075 | Yedek Enerii Kaynaf Ozkaynak
2360/16 KOM NR. 23302 30-65
cm genisliginde 37-120 em
boyunda hortum igleyebilen ve 7.3
cm-16 cm araliginda dip kapama
. ] dzelligi olan bir makinadir. 2 renk )
4, VENTIL REVIZE 212.589 | dip baski yapabilir. Ozkaynak
Equipment: 40811 - ASTRAFLEX
MIT INLINE 2+1 renk flekso bask:
yapaabilen kurtuen iinitesi olan
merkezi tambur sistemli bir
_ makinadir. Max. 127 ¢m
ASTRATLEX MAKIN:’!.SI geniglipinde kafida ve 45-120 ¢m _
REVIZYON 362.672 | aras: boy da baskis yapabilir, Ozkaynak
HYUNDAI FORKLIFT 140.768 | 25B-9 TF470 MODEL Finansal Kiralama

b) Devrolunan Usas Yatirimlar Holding A.S.

USAS ve bagl: ortakliklarinm da birlesme tarihi itibariyla énemli yatirmi bulunmamakia,
yapilan yatirimlarn daha ¢ok tevzii ve yenileme yatrimi seklinde yapilmaktadir. Bu anlamda
2015 ve 2016 yillarinda sanayi kurulusu- gzelligindeki bagh ortakliklarindan Cemag ve
Nigbas’ta yapilan yatirimlar agagidaki tabloda ver almaktadir,

2015 Yatirimlar:
Yatirnmm Adi Tutar Aciklama Finasman
1(TL) Sekli
KOPRU KIRISI 232,517 30mt.  uzunlufundaki  Otoyol Viyadik Kdprii | Ozkaynak
KALIBI Kiriglerinin tiretiminde kullantimaktadr.
IS MAKINASI 167.543 Prefabrik Yapi Elemanlarmin montajinda kullanilan | Ozkaynak
120 ton kapasiteli Ving'in ekonomik &mriinii
etkileyen Revizyonu vapilmistir.
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M.14000017- 114.902 Isletme i¢i Mamiil-Yar1 Mamll ve hammadde | Ozkaynak

HYUNDAI vb.Hizmetlerde kullambmak amaciyla alinmigtir

MARKA 30 DF-7

DF470 FOKLIFT

M. 140030017- 113.448 Islerme igi Mamil-Yarn Mamil ve hammadde Ozkaynak

HYUNDAI vb.Hizmetlerde kullanilmak amaciyla almmustir

MARKA 30DF-7

TF470

FORKLIFT

M.14000062- 110.193 fsletme i¢i Mamitl-Yarn Maml ve hammadde | Ozkaynak

HYUNDAI vb.Hizmetlerde kullaniimak amaciyla alinmistr

MARKA 20B-9

TF470 AKULU

FOKLIFT

INDIKSIYON 174.171 | Hammadde ergitme Kapasitesini arttirmak igin | Ozkaynak

OCAGI ILAVE alinmigtir

YATIRIMI

0CC-50 188.869 Uretim Kapasitesini arttirmak Ozkaynak

OTOMATIK

DOKUM OCAGL .

HEXAGON 245.612 Uretilen Pargalarin teknik resime gére uy@uniugunu | Finansal

MET.3 olgmek amaciyla alinmstr, Kiralama

BOYUTLU

KOOR.OLCME

SISTEMI

KALIPFLAMA 417.299 Uretim Kapasitesini arttirmak - Ozkaynak

HATTIILAVE

YATIRIM

MAKINO A51 2.015.540 | Parca Isleme bélimiimiiniin kapasitesinin artinlmasi | Finansal

NXYATAY i¢i alimmgtir Kiralama

ISLEME

MERKEZI)

BILYA 481.698 Uretilen bilyalarmn yolluktan ayrilmasi igin almmustir. | Finansal

HAZIRT.AMA Mamul hazirlama sathasimn hizlandiriimasi Kiralama

KIRMA VE

TEMIZLEME

MAKINASI

2016 Yatinmlan

Yatirnmmn Ada Tutar Agiklama : | Finasman
(TL) : . Sekli

FORKLIFT 104.442 Yap: Kimyasallart Uriinlerinin Stoklamasinda Ozkaynak

kullamImaktadir,

OBLF 181.973 Isletmede dretilen parcalarin mikro yapismni Ozkaynak

SPECTROMETER kontrol etmek amaciyla ahnnusgtir.

GS 1000-11 WITH 24 .

ANALYTICAL

8.2.2. Birlesmeye taraf sirketler tarafindan yapilmakta olan yatinmlarm miteligi,
tamamlanma derecesi, cografi dagihm ve finansman sekhi haklanda bilgi:




b) Devrolunan Usas Yatirimlar Holding A.S.,

Usag Yatirimlar Holding A.S. nin bagh ortakhif Cemas Dokim Sanayi A.S.’nun Kursehirdeki
liretim tesisterinde agagidaki yatirmm projeleri devam etmektedir.

Maga makinas1 ve komple ekipmanlari; daha biiyiik ebatli maga yapmmmn yapilarak sahg
yelpazesinin artirilmast amaglanmaktadir, Hali hazirdaki maga makinalan ile 40 kg kadar
magas) olan par¢alann ddkiimii yapilabilirken bu yatirim ile macas1 80-100 kg Ik pargalarda
ddkilebilecektir,

Aski temizleme makinasi; daha seri ve kapasitesi yitksek bir makine yatirm planlanmustir.
Parca temizleme agamasmdaki kalite problemlerinin ortadan kaldimlmasi ve caligan igci
sayisindan tasarruf edilmesi saglanacalctir.

Yatmnunlarin zkaynakla yapilmasi ve 2017 yil 2. ¢eyreginde bitirilmesi planlanmaktadr.

8.2.3. Birlesmeye taraf girketlerin ydnetim organi tarafindan gelecege yonelik énemli

yatinmlan hakkinda baglayic1 olarak alman kararlar, vapilan sizlesmeler ve dlger
girigimler haklkinda bilgi:

YOKTUR
9. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BILGILER
0.1. Birlesmeye taraf sirketlerin ana faaliyet alanlar:

(a) Devralan Ortaklik: Isiklar Enerji Ve Yapt Holding A.S. (Esas Sozlesme Madde : 3)

Faaltyet Konusu + |Holding’in esas amaci kurulmus veya
kurulacak  sirketlerin = sermaye  ve
yénetimine katilarak bunlarin  yatinm,
finansman, organizasyon ve ydnetim
islerini toplu bir bilinye igerisinde ve
ekonomik dalgalanmalara kars1 yatimmlarin
euvenligini  artirmak ve bdylece bu
sirketlerin saglikl sekilde milli ekonominin
eereklerine uygun olarak geligmelerini ve
devamliliklarini teminat altina almak ve bu
amaca uygun ticari, smai wve mali
girigimlerde bulunmakuir.

Holding’in  yukanida yazili  amaclarim
gerceklestirmek  icin Grtiill kazang
aktarmmina  iligkin -~ sermaye  pivasasi
mevzuatt hikiimleri saklh kalmak iizere
faaliyet gosterebilecegi konularn detayi
esas stzlesmesinde yer almaktadir,

M M. 089400269 UﬂDl




(b) Devrolunan Ortakhk: Usag Yatirmmlar Holding A.S. (Esas Sozlesme Madde 3)

Faaliyet Konusu : [Sirket smai, ticari ve hizmet sektériinde faaliyet
Osterecek milesseseler kurmak, meveutlara
istirak etmek veya devir almak, her tlirlii ticari ve
mat faalivette bulunmak, B. Sermaye Piyasasi
Kanununda tanimlanan yatinm hizmetleri ve
faaliyetleri niteliginde olmamak sartiyla, sermaye
ve yonetimine katildigt kurulmug veya korulacak
germaye  sirketlerinin = yatinm,  finansman,
organizasyom ve yonetim meselelerini birlikte
veya toplu bir biinye icinde ¢dzmek, riski
dagitmak, ekonomik dalgalanmalara  karsi
vahnimlarin  giivenligini saflamak ve béylece
scrmaye  ve  yonetimine katildifs  sirketierin
oelismelerini ve sirekliliklerini temin etmek
amaciyla kurulmugtur,

Holding’in yukarida yazih amaclarin;
gerceklestirmek faaliyet gosterebilecegdi konularm
detay1 esas stzlesmesinde yer almaktadir,

9.1.1. isleme esas finansal tablo dénemi itibariyle ana iiriin/hizmet kategorilerini de
igerecek sekilde birlesmeye taraf sirketlerin faaliyetleri hakkinda bilgi:

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.

Devrolunan girket USA$’1n bagli ortakliklan aym zamanda devralan sirket IEYHO nunda
bagh ortakhig durumundadir. Her iki girket de holding seklinde faaliyet gostermekie
oldugundan, direkt olarak @rettigi {iriin bulunmamaktadir, Bagh ortakliklarmm iirettigi
iirtinler ana gruplar bazinda agagidaki tabloda verilmistir.

NET SATISLAR 30.09.2016 | Ana Sirket
Uriinler

Inaat sektorli Kaplama tugla, taban tuglas: gibi
{Isiklar Ing.Malz.San. ve Tic. A.S. ve Isiklar Ins.

Malz. Tagh. A.S.) 16.843.561 IEYHO
Polyester Iplik (Metemteks) 5.766.109 IEYHO
Endiistriyel Tip Kagit Torba (Isiklar Ambalaj '

San.A.S.ve Isiklar Paper Sack Ltd.$ti.) -80.979.561 IEYHO

Taahhiit igleri ve Diger (Ozigik, Nigbas, diger) 20010361 IEYHO/USAS

58.072.614 IEYHO/USAS

Dokiim ve Makine Pargas1 (Cemag Déklim San.A.S)

TOPLAM 191.308.877

Isikiar Enerji'nin bagl: ortakliklars USAS Yatmmlar Holding A.§, Isiklar Ambalaj
Pazarlamg A.S., Isiklar Insaat Malzemeleri San.ve Tic.A.S., Isiklar Ingaat Malzemeleri
Pazarlama\ve Taahhit A.3., Isiklar Ingaat ve Turizm A.S., Metemteks Sentetik Iplik San.ve

T“‘éﬁ%ﬁgo 5 ad'ﬂ%%%ﬂﬁe Dagitim A.$. ve Isiklar Park Aligveris Merkezi Yatirm




A.3. dir. Isiklar Ambalaj’m Kuzey Irak’ta faalivet gosteren Isiklar Paper Sack Ltd. ynvanh
bir bagh ortakligi bulunmaktadr.

Usag Yatirumlar Holding A.S.

1958 yilmda Tirk Hava Yollarina ikram hizmeti saglamak fizere Ugak Servisi A.S.
unvaniyla Devlet tarafindan kurulan USAS, 1989 yilinda 6zellestirilmis, 1993 yilinda halka
arz edilerek paylar1 Borsa’da islem gérmeye baslamistir. 10 Eylill 2010 tarihinden itibaren
faaliyet konusu kalmayan USAS$’mn o zamanki ana ortak Gate Gourmet’e ait olan paylar 6
Arahk 2011 tarihinde Borsa diginda Isiklar Grubu tarafindan almmustir, USAS’a faaliyet
konusu kazandirmak amaciyla Isiklar girketlerinden Ege Kraft San. ve Tic. A.S. ile USAS’1
birlegtirme ¢aligmalar1 2012 yilinda baslamus 2013 yili Temmuz ayinda nihayetlenmistir.
Birlegme sonrasinda yatirim sirketi hiiviyeti kazanan Ugak Servisi A.S.’nin esas sézlesmesi
07.07.2014 tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul toplantis: ile buna paralel olarak
degistirilmig, unvam da USA§ Yatnmlar Holding A.S. olarak tescil edilmigtir. Isiklar
Enerji’nin USAS sermayesindeki payi % 15,07 dir.

Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S.

Sermayesinin tamam Sirketimize ait olan Igiklar Ambalaj, kraft torba tiretimine 1972
yithinda Bartin'da baglayan Tirkiye'de bu alanda ilk 6zel girigim olma 8zellifine sahip
kurulugtur. Urtinlerini 100’ yakin {ilkeye ulastirma bagarist gstermis ve Isiklar markasini
kendi alaminda tiim diinyaya tanitmgtir. 1972 yilindan beri edindigi tecriibesiyle, gliniimtiz
dinamizmini birlegtirmig, birikimlerini miisterileriyle paylagarak sektdre yon veren kendini
ve miigterilerini gelecege hazirlayan bir okuldur. 300 milyon adet/yil &zellikli torba tiretim
kapasitesinde, W&H makine parkina sahip olan Isiklar Ambalaj Cumra Fabrikasi, 1000%
yakin yurt igi ve yurt dig1 miigterileri i¢in katma deger yaratmakta ve bir ¢8ziim ortag olarak
miigterileri ile igbirlifi iginde ¢alismayi tercih eden bir kurulug yapisim benimsemektedir.
Isiklar Ambalaj'm bir istiraki olan Isiklar PaperSack Lid., Kuzey Irak Erbil'de yeni kurulan
ve cimento torbasi fabrikas yatirmm yapan ilk uluslararas1 girket konumundadir. Isiklar
PaperSack Ltd. Erbil fabrikasi, yillik 80 milyon adet torba iiretim kapasitesi ve niimiizdeki
3 yil iginde bu kapasitenin {i¢ katina arttirilmasi planlari ile tim Irak Cimento sektériine
hizmet vermek amaciyla Mart 2013'te liretime baslarmisgtir.

Isiklar Paper Sack Ltd. Sti.

Irak Erbil’de Ssmai tipi kagit torba imali ve satii yapmak iizere kurulan Isiklar Ambalaj
Pazarlama A.$.’nin %54 payma sahip oldugu Imiklar Paper Sack Ltd. 21.03.2013 tarihi
itibarivle iiretime baglamistir,

Isiklar Insaat Malzemeleri San.ve Tic.A.S.

Igiklar Ingaat®m Bartin'da klinker tugla zemin ve cephe icin terra cotta tireten tig fabrikas
mevcuttur.

Tugla firiin grubunda Isiklar Pres Tugla, Isiklar Kaplama Tugla, Isiklar Taban Tugla, Isiklar
Cotto, Izoklinker Panel Sistemi ve son yillarda ¢agdas cephelerde tercih edilen Architon
Cephe Sistemleri bulunmaktad, Tamamlayic: iiriinler grubunda ise Isiklar Flex Derz
Dolgusu, Isiklar Flex Yapigtinel, [siklar Seramik Yapistiricist ve Derz dolgulan, Isiklar Sivi

Jeriy AZawlinda firiin gamina ¢an sistemlerini de dahil etmistir. Bu
eimhl %}ﬂﬂdc kurulu bulunan 90 milyon adet kiremit, 700.000 ton
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tugla kapasiteli, modern yontemlerle tiretim yapan, imalat ve stokta ileri teknoloji robotlarla
maksimum enerji verimliligi ve iretim hzmna sahip, fabrikada “Isiklar-Kebe” marka
kiremitlerin liretimini baglatarak, Tiitkiye ve yakin cofrafyada dagitimim 5 yil siireyle
lstlenmistir,

Metemteks Sentetik Iplik San.ve Tic.A.S.

Metemteks iplik fabrikasi, dokuma iiretiminde kullanilmak iizere cesitli sentetik iplikler
uretebilecek gekilde tasarlanmugtir. Biiyiik ¢apli entegre iireticilerle kiyaslandifinda
Metemteks, lretiminde kiigiik ve/veya cesitli siparis miktarlarint karsilayabilecek
konumuyla biiyiik bir esneklige sahiptir. Fabrikanin kiigiik capli siparisleri bile iiretim
prosesinde herhangi bir sorun yasamadan Kkarmlayabilmektedir. Metemteks dokuma
ipliklerinde sahip oldugu lider-tedarikci konumu ile birlikte Turkiye’nin 6zellikle etiket, dar
- dokuma, ev tekstili ve abiye giyim sektdriinde birgok kiigiik ve orta 6lgekli tekstil fireticisi
miigterisi bulunmaktadir. Metemteks wzun yillardrr faaliyetini stirdlirdiigli (30 yil) iyi bir
bilinirlige sahiptir.

Istklar Park AVM Yatirom A.S.

Anadolu’nun gegitli illerine AVM kazandirilmas: ve gayrimenkul gelistirilmesi amaciyla
2011 y1ilinda kurulan Isiklar Park AVM Yatirim A.S. bu alandaki atagtirma ve projelendirme
faalivetlerine devam etmektedir.

Itdar Ingaat ve Turizm isletmeleri A.$.: Sirket 1976 yilinda kurulmustur Sirket’in fiili
faaliyet konusu hali hazirda Tiirkive’nin degisik illerinde offshore yariglar: diizenlemektedir.

BBS Elektrik Uretim Dagtmn A.$.: 20 Ekim 2006 tarihinde Ankara’da kurulmus olup
faaliyet konusu elektrik enerjisi tiretimi ve satisidir. Karabiik sinrlan iginde yilik dretimi
7.5 MW’k HES lisansi almak icin onay bekleyen projesi mevcuttur. Faaliyeti
bulunmamaktadir, _

Isiklar ingaat Malzemeleri Pazarlama ve Taahhiit A.$.: Ingaat malzemeleri pazarlama ve
sati ve anahtar teslim taahhiit igleri yapmak amaciyla kurulmug olup dnemli bir faaliyeti
bulunmamaktadsr, .

b) Devrolunan Usag Yatirimlar Holding A.S.

USAS in Cemas Dokiim Sanayi A.§.’de %76,49 oraninda, Gemag’in da Ozigik Insaat ve
Enerji A.S.’de %99,% oramnda ve Nigbag Nigde Betor Sanayi ve Ticaret A.S. de %36,51
oraninda payr bulunmaktadir. Diger yandan, Ozigik Ingaat’m da JCB i3 makinalarimn
Tiirkiye ithalatgis: Sif I Makina’laninda ve Hyundai is makinalarmin Tiirkiye ithalatcisi
HMF Makina’da sirasiyla %42,49 ve %44,10 oranlarnnda ve BND Elektrik Uretim AS. de
% 69 igtiraki bulunmaktadir. BND Elektrik Uretim A.S.’nin diger ortagn % 31 istirak
orantyla Nigbag Nigde Beton Sanayi ve Ticaret A.S.’dir.

Cemas Dokiim Sanayi A.S.

Cimento sanayinin 6gitlicti eleman ihtiyaciu kargilamak amaciyla 1976 yilinda Devlet
cliyle Kiurgehit’de kurulmug olan Cemas Dokiim' Sanayi A.S., cimento, madencilik,
otomotiv, beyaz egya ve makina scktérlerine dokiim pargalar yapmaktadir.1993 yilindan
itibaren Myiklar Holding btinyesine katilmigtir. Cemas; kalite, saglik, giivenlik ve cevre
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prosesler bu sistemler déhilinde stirekli iyilestirmeler saglanarak gerceklesmektedir. Cemas
aynica denizeilik sektérinde aranan GL, BV, LR ve RINA sertifikalarina sahiptir. “Once
Kalite” prensibi dogrultusunda kalitesini sirekli iyilestirerek yurtici ve yurtdismdan
otomotiv, beyaz egya, makine bagta olmak tlizere birgok sektsrde lider konumdaki -
mugterilerine hizmet vermektedir. Son yillarda katma degeri yiksek olan islenmis iiriin
satiglarina agirhk vermis olup, bu kapsamda yaptii yatirimlarla 25 tezgahlik CNC Makina
parkmna sahip olmugtur. '

Nigbas Nigde Beton Sanayi A.S.

1969 yilinda CIMHOL ve iller Bankas: ortakhg: ile beton direk iiretimi amaciyla kamu
sermayesi ile Nigde’de kurulmus ve 1993 yilinda yapilan zellegtirme sonrasinda Isiklar
Holding biinyesine kattlmugtir. NIGBAS 63.000 m2 arazi iizerine kurulu, 13.200 m2 kapali
alana sahip entegre bir tesiste, kalifiye iggiicli ve teknik kadrosu ile; enerji nakil hatlar, sehir
sebekeleri ve aydinlatma amagli beton direk ve traversler, prefabrike betonarme yapi
¢lemanlar, beton bordiir, parke taglan, ¢it divekleri ile 6n gerilmeli kdprii kirisleri ve hazir
beton firetimleri yapmaktadir, NIGBAS, aym zamanda; enerji nakil hatlan ve sehir
sebekeleri, organize sanayi bdlgeleri alt ve iist yapilan, askeri tesisler, endiistriyel tesisler,
egitim ve spor amagli binalar, hava alanlar: gibi ingaat ve tazhhiit ilerini kendi Grettigi
lirlinleri de kullanarak anahtar teslimi olarak, 30 yildan daha uzun bir stiredir yapmakitadir.

ﬁz;slk Ingaat ve Enerji A.S.

Isiklar Holding biinyesinde 1977 yilinda Ankara’da kurulan Ozisik, kurulusundan bugiine
kadar yiiklenicilifini yaptig1 bircok insaat projesini basart ile tamamlamigtir. Su yapilart
(barajlar ve hidroelektrik santraller, sulama sistemleri drenaj sistemleri), kipri, tiinel ve yol
(karayolu, otoyollar vb.) ingaat1 ana faaliyet konular i¢erisinde olup, tecriibeli oldugu diger
konular arasinda endiistriyel anahtar teslimi fabrikalar, aritma tesisleri, alt yapi projeleri
(igme suyu, kanalizasyon), born hatlari, konut ve ticari insaatlar da yer almaktadr. Qzsik
yaklasik 350 milyon ABD Dolar tutarindaki proje yitkienimi ile Tiwkiye'nin 6nde gelen
btiyttk 6lgekli ingaat sirketlerinden birisi konumundadir, 1989 y:hndan bugtine 'A Simfi
Yiiklenici Firma' sertifikast olan Ozigik, Tiirkive Miiteabhitler Birligi tyesidir ve yurtigi ve
yurtdisinda gergeklestirilebilecek bilyitk Slgekli ingaat projelerinde kisitlama olmaksizin
yiiklenimde bulunma hakkina sahiptir.

Ozigik Ingaat ve Enerji A.S. nin biri Intekar Yap1 Tur.Elkt.Ing.San.ve Tic. Ltd.Sti. ile iy
ortakift seklinde Kahramanmaras Elbistan’da devam eden Adatepe Baraji Sulamasi 1.
kisim insaati isi, digeri ise INTEKAR Yapr TurElktins.San. ve Tic.Ltd.Sti-INSAAT
Elektrik ve Tic.Ltd.S$ti. ile yine is ortakh§ seklinde devam eden Mardin Ceylanpinar Qvalari
sulama isi olmak iizere DSI’den alinmis devam eden iki projesi bulunmaktadir.

SIF Is Makinalar Pazarlama San.ve Tic.A.S.
1956 yilinda Sezai Tiirkes-Feyzi Akkaya tarafindan kurulan ve bir STFA ve Isiklar Holding
isbirligi kurulusu olan SIF Makina, kurulusundan beri is makinasi sektdriinde hizmet
vermektedir. JCB marka is makinalarnin saitg ve pazarlamasim, Istanbul, Adana, Ankara,
Antalya, Bursa, Diyarbakir, Izmir ve Trabzon'daki satis noktalarn ve 30 adet yetkili servisi
ile Tiirkiye'nin dért bir yanma siirdiirmektedir. Pazar taleplerindeki degisiklikleri en iyi
sekilde kargilamak amaeiyla tiriin hattim genisleten SIF, JCB marka kazic1-yiikleyiciler, agir
15 makinalari, kompakt ve endistriyel triin serisi ile ingaat, endiistriyel ve tanm
sektoriindel miisterilerinin ihtiyaglarina etkin ¢éziimler firetmektedir. Diinyaca Gnli mobil

SIF giivencesi ile Tirkiye
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HMF Mazkina ve Servis San.ve Tic.A.S.

HMF Makina ve Servis San. ve Tic. A.S., Hyundai Is Makinalar Ttlrklye DistribiitGrliigiinii
Tirkiye ¢apinda 40 dan fazla noktada, yaygin satis ofisleri ve servis istasyonlan ile 1993
yilndan beri yuritmektedir. HMF; Tiirkiye temsilciligi tistlendigi ve 1997 yilinda DNV
tarafindan ISO 14001 ile sertifikalandilan Hyundai Is Makinalani Grubu ile Tiirkiye
pazarinda ekskavator, yitkleyiciler ve forkliftler ile s6z sahibi olan bir sirkettir. Adet satig
rakamlan, tesis olanaklan ve pazarlama politikalan konularmda gosterdigi tistin
performansi sayesinde, 2004 - 2007 yillan arasinda ist {iste 4 defa Hyundai tarafindan
"Diinya'da Yilin En Baganh DistribUtort” ddtlitne layik gérillen HMF Makina, 2010-2011-
2012-2013 yilart arasinda da “Mitkemmel distribiitér’” 8diiliine, 2011 ve 2012 yilinda ise
Hyundai tarafindan forklift kategorisinde “’En lyi Distribiitor’’. ddiiline, 2006 ve 2012
Yilinda da Atlet tarafindan “Diinyanin En Iyi Distribiitori” sdiiliine layik goriilmiistiir.

9.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden Smemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile
6z konusu liriin ve hizmetlere iligkin aragtirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama
hakkinda ticari sirr agiga ¢ikarmayacak nitelikte kamuya duyuralmung bilgi:

YOKTUR.

9.2, Bashea sektorler/pazarlar:
9.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve Birlesmeye taraf sirkeilerin bu
sektdrlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar: hakkmda bilgi:

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.

Faaliyetlerini holding yapilanmas: geklinde yiiriittiiflinden Devralan Sirket’in belli bir sektor
ve dolayisiyla pazarda yofunlagmis oldugunu sSylemek miimkiin degildir. Devralan
Sirket’in ancak igtirak ve/veya bagl ortaklik konumundaki sirketlerinin sektdrel ve pazar
etkinliklerinden bahsetmek olanaklidir. Isiklar Enerji su {i¢ sektdrde faaliyet gdsteren
sirketlere yatirim yapmg durumdadir:

Endiistrive] Kagit Torba Sektorit ve Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S.’nin Yeri;

Sektér Bilgileri
Kagat torba sektériinde, kullamm alanlanna gére degismekle birlikte, farkl: sanayi sektorleri

i¢in kagit torba ambalajlar {iretilip satiimaktadir. Sektdriin esas isi, ana hammadde olan kraft
kagidimn iizerine baski yapilarak, kesilerek, katlamp yapistirilarak, farkli tipte dolum
agizlar: ile torba haline getirilerek kullamici sekttrlere satilmasi faaliyetidir. Giiniimiizde,
endiistriyel torbalar, genellikle kraft kagidi, plastik filmler ve &riilmiis polyolefinlerden imal
edilmektedir. Kullanim alanlarimn gereksinimi ve kullarilmasi diigiiniilen ham maddenin en
iyi fiyatlarla temin edilebilmesi, bu tip torbalarin hangi madderden imal edilecegini tayin
eder.

Uluslararas1 alanda Mondi, Segezha (Rusya), Gascogne (Fransa), bliyik kagtt iureticisi
firmalar olarak aym zamanda kagit torba iretimi de yapmaktadirlar. UPM (Finlandiya),
BillerudKorsnass (Isveg), KapstoneLongview (ABD), Canfor (Canada) gibi kagit firmalarn
da Kuzey Avrupa ve Kuzey Amenka’da faaliyet gostermektedirler. Tiirkiye’de OYKA bu
sektijre yénelik Uretim yapan tek kafit fabrikas1 durumunda olup aynt zamanda kagit torba
satigl da yapmaktadlr Ulkemlze yakin gevrede, Bosna Hersek’de Natron,




Dis Ticaret
Tiirkiye’de endlistriyel kagit torba pazannda dis ticaretin iki Snemli boyutu vardir.

Endiistriyel kafit torba tiretimi hammadde yoBun bir i kolu oldugundan ve Tiirkiye’de bu
sektdre yonelik kraft kafit tretimi yapan sadece bir fabrika oldugundan dolayi ciddi
miktarda kagut ithalati yamilmakta, diger yandan Tirkiye’de kurulu kapasitenin i¢ pazarin
talebinin iki katina yakm olmasimdan dolay: firmalar ihracata da 6nem vermektedir. Bununia
birlikte yine de toplam kapasite tam doldurulamamakta ve fiyat baskisi olugmaktadir.

Isiklar Ambalaj da hammadde ve kaynak ihtiyacini dengeli bir sekilde yurtii ve yurtdise
kanaklardan ve tedarikeilerden saglamakta, aym sekilde endiistriyel torba ihracatma da
satigart arasinda Snemli bir yer vermektedir. Istklar Ambalaj’mn satisanmn %45 civan
yurtdigina yapilmaktadir. Oran artigimin, satig artigl vasitastyla olmasi planlanmaktadir.
Sirketin dnemli ihracat pazarlar: arasimda Bati Avrupa, Kuzey Afiika, Orta Dogu, Kuzey
Amerika, Tiirk Cumhuriyetleri bulunmaktadir. Ihracat pazarlart da dagmik ve cesitlidir. Bir
bolgede yasanabilecek ekonomik ya da politik krizler diger bdlgeler ile dengelenebilme
imkan vermektedir. Bu durumda girketin degerine deger katmaktadar.

Ikame Uriinler

Kagit torba sektbrlinde piyasa gelisimi dogrultusunda ¢ok remkli baskil: torba iiretimine
yonelme vardir. Geligen teknoloji ve tiiketim talebi ile birlikte dis kati basit baskili
torbalardan, giiniimiizde ¢ok renkli baskilara sahip torbalar pazarda yer bulmaktadir. Baz:
urtn gruplatinda, algr ambalajlan Gmeginde oldugu gibi, kagit ambalajdan polipropilen
ambalaja kayma nedeniyle pazarda kismi azalmalar olabilmektedir. Torba kullamcilar
agisindan bakildiginda kireg ve alga sektoriinde PP torba kullanumi artmaktadir. Kedi képek
mamast gibi firiinlerde, kraft torba kullamulmakla birlikte fiyat, baski albenisi, kullamm
kolayligi agisindan metalize, lamineli PP ve benzeri torbalarin kullanum yayginlasmakiadr.
Yap1 malzemelen torbalarinda da gogunlukla kraft ambalaj kullamilmakla birlikte, flexible
(PP, PE) ambalaj kullanimina baglanmigtir. Tiirkiyenin kalkinmasi ve biiyiimesi ile kagit
torba kullammna ydnelik sektérler de bilyliyecektir, bunun karsisinda ise bazi sektsrlerde
¢imentoda oldugu gibi ddkme (torbasiz) satiglar da artacaktir. Gida sektdri, yeni
diizenlemelerie #riinti daha ¢ok koruyan ve gtrsellifi on plana ¢ikaran ambalaj tipine
kaymaktadir. Verimlilik artigi, tirliniin daha uzon siire muhafaza edilmesi gibi faktorler de
gz Oniine alindifinda PE tlirevli flexible ambalaj tirli pazarda her gegen giin paym
artirmaktadir. Bumunla birlikte Ozellikle gidada gevre hareketleri, gida ile uyumluluk,
organik tarnim, gida sektdriintin kraft torba kullanma aligkanhigini bir siire daha korumas:
yoniinde Onemli faktdrlerdir, Fleksible ambalajlarin sundugu avantajlan kraft ile birlikte
verebilecek firmalar bu konuda avantajli durnma gececektir. -
Kagit ve kagit ambalaj sektdrii gerck fonksiyonel ve gerekse makine teknolojisi bakimimdan,
flexible ambalaj sektdriinden daha yavas bilyiimekte ve gelismekiedir. Ancak kagidin
vapisinda yapilabilecek yeni degigiklikler ile kagidin dayaniminin arttinlmas: ve kullanma
kolayhg: (fonksiyonel) 6zellikler katilmasi ile birlikte, gevre korumac: politikalar ile sektor
gelisimine devam edecektir. Tohum sektSrli de zaman iginde alternatif ambalaj arayigina
girebilir. Kraft kagidin plastige gére onemli bir avantaji ise torba i¢inde tohumun ve
malzemenin hava aligverigini dengeli olarak sunabilmesidir.

Yurtigi ve yurtdiginda degisimleri takip etmek, gelismelere liderlik etmek amaciyla Isiklar
Amblaj yen lirim ve pazarlara yonelik AR-GE ¢aligmalan yapmaktadir. Sekttrin ve
miigterilerin beklentilerinin yakin takibi, yeni iriin ve hizmetler ile bu beklentilerin
karsilanmagt vasitasiyla [siklar Ambalaj’in degeri hergiin daha fazla artmaktadir. Isiklar
Ambalaj by cahismalan ile mevcut faaliyet alaninda biiyiime ve gelisimini stirdiirmekle

il i Oriimde cveni faaliyet alanlannda da kendini gostermeye devam
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Abeilarin Pazarhk Giicii

Gerelde tim sekidrlerde var olan uluslararas: devler yiiksek alim potansiyellerini kullanarak
ihaleler yapar ve sartlarim ¢ofunlukla torba iireticilerine kabul ettirirler. Bununla birlikte
pazarda birgok kiigtik ve orta boy torba tiiketicisi de bulunmakta ve torba @ireticilerinin fiyat
ve vade beklentilerine daha iyi cevap verebilmektedirler.

Cimento sekitriinde biiylik oyuncularin gou merkezi ahm yapmaktadir. Cemex gibi
iireticiler Meksika ve Giiney Amerika’da kagidi kendileri tedarik ederek fason iiretim
yaptirwr. Biiytik miktarda alun yaptiklarindan hem fiyat hem de vade konusunda yiiksek
pazarhik gliclerini kendi avantajlarma kullanitlar. Cimento ve yapr kimyasallan sektsri,
gerek kapasite artinilmasi gerekse ek tesis kurulmast sayesinde bilyiimektedir, buna gore
daha hacimli ahmlar i¢in arkasinda kagit destegi olan torba {ireticileri ile pazarlik yapip
baglant1 kurmayi tercih ctmektedirler. Urtiniin hitap ettigi sektorlerde yaganan krizler
satiglarda azalmaya neden olabilmekte ve piyasay: daha rekabetgi hale getirmektedir.
Ornegin insaat sekt6rinde yaganan durgunluk cimento, kire¢ ve yapt malzemeleri
ambalajlarinda satis diisiislerine neden olabilmektedir,

Miisteriler finansal olarak gli¢lendikge satinalmalan gelismekte ve torba tedarikgilerine daha
fazla yaptmlar uygulamaktadirlar, Firmalann vizyonu dogrultusunda tedarikgiler
secilmektedir. Kalite ve diisiik fiyat talep edilmektedir. Rakiplerin miisterileri kazanma
politikalarinda diigiik fiyat 6n plana gikmaktadir, Misterilere diigiik fiyat yaninda nakliye,
bedelsiz klise hizmeti ve yliksek vadeli satiglar sunulmaktadir. Miisteriler bunlan standart
istek halinde talep eder hale gelmislerdir. Uretim siiresinin kisa olmasi talebi, stok
tutulmasinin istenmesini de bunlara eklemek gerekir.

Miigterilerimizin pazarhk giigleri kullanmakta oldugu torba adetleri ile dogru orantili olarak
artmaktadir. Misteriler bilgi ¢agmum sundugu tim imkan ve kaynaklan kullanarak,
hammadde artig ve azaliglanm yakin olarak takip etmektedirler. Uluslararasi miisterilerimiz
basta olmak iizere, biiyik yerli miigterilerimiz de agik karlimlarimizi talep etmektedirler.

Biylik migterilerin pazarhk gilicleri fazla olmakla birlikte, gerek yurticinde gerekse
yurtdigmda yeterince kiigiik ve orta boyda devam eden ve potansiyel miisteri mevcuttur.
Biiylik miigterilerden volim garantisi temin edilirken kiigiik miisterilere de odaklanarak kar
marj1 ve vade agisindan daha avantajh satiglar yapilmaktadir. Miisteri gesitliligini saglamak
hem dengeli bir portfoy olugturmak hem de gegitli sebeplerle olugabilecek miisteri
kayiplarinda sirketin riskini azaltmaktadir. Isiklar Ambalaj da pazarlama calismalari ile bu
konuya énem vermekte kiigiik miigteri sayisi artirmak yoluyla karmi maksimize etmekte
ve riskini dagitmaktadir. Stirdiiritlebilir bir satig basaris: ile Sirket degerini yukan dogru
cekmelktedir.

Tedarikeilerin Pazarhk Giicii

Uretimin temel gitdilerinden olan kagit fiyatlar: diinya seliiloz ve agag fiyatlarma bagh
olarak defigim gosterebilmektedir. Diinya’da kagit iireticilerinin sayist konsolidasyonlar ile
ve firmalann belli kagit tiplerine odaklanmalan ile alternative sayisinda azalmaya sebep
olmaktadir. Omegin dnceleri kahverengi kraft kagit da fireten bazi firmalar daha karli oldugu
dlislincesiyle $adece beyaz kagit iliretimine ydnelmiglerdir. Bu ve benzeri durumlar kapit
fiyatlarimn ddha yukarda ve kontrollli seyretmesine scbcp olabilccektir (jnumuzdcki
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Mondi, Segezha ve Oyka gibi kadit iireticileri ayn1 zamanda torba iireticisi oldukianindan
bagunsiz torba ireticileri tizerinde tedarik¢i olarak ilave pazarhk glicti elde
edebilmektedirler. Torba tireticilerinin pazarlik etme egilimi gostermeleri durumunda kendi
kanallar1 iizerinden torba satigini arttirma ve miisterileri ile rekabet etme durumuna
geemeleri s6z konusu olma ihtimali vardir.

Bu sartlar torba tireticileri agisindan kagit tedaripi konusunu 2zaman zaman zorlayici bir konu
haline getirmektedir. Kagit ireticileri fiyat seviyesini yukarnda tutmak amactyla
miigterilerine kapasite kisitlarini $ne siirerek Ilimitli tedarik yapabilmektedirler.

Meveut Firmalar Arasi Rekabet

Kraft torba pazannda Tiirkiye’de ve Diinya’da yogun bir rekabet yaganmaktadir. Kagit torba
tireticisi olan firmalarn sayisi kagit iireticisi olan firmalann sayisindan daha fazladir.
Pazardaki rakipler arasindaki en bityiik tehdit, kagit iireticisi olan firmalann aym zamanda
torba tireticisi konumunda olmalandir. Bu firmalar hem rakibimiz hem de tedarik¢imiz
olarak mikfar ve fiyat stratejileri uygulama giiciine sahip olmaktadirlar, Aym zamanda
bilyiik kaft fireticisi de olan bir gok rakibimiz dikey entegrasyona sahip olmamn avantajini
kullanabilmekte, bununla birlikte biiyiik alun yapan miisterilere “bonus™ adt altinda prim
ddeyebilmektedirler. Bununla birlikte kagit firmasi olmayan yeni bagimsiz terba tireticileri
de kurulmaktadir.

Rakipler ve Pazar Paylani

Tiirkiye pazarinda endiistriyel kagit torba iretimi alaninda faaliyet gdsteren 3 biiyiik iiretici,
Mondi, Segezha ve Oyka’dr. Her lig firmanm da, Mondi ve Segezha’'mn Tiirkiye disinda
Oyka’nin ise Tirkiye’de olmak tizere kagit fabrikalari da bulonmaktadir. Tiirkiye
endiistriyel kafit torba pazarnda liretim tahminleri {izerinden vola g¢ikarak Mondi ve
Segezha'min %20°ler civarinda bir iretim payma sahip oldugu tzhmin edilmektedir.
Muhtemelen bir ka¢ puan geriden Oyka gelebilir, Yibitag-Ciasan ve Bkerler’in %8-%10
civarinda dolagtify, Bati Kraft'in daha miitevazi bir paya sahip oldugu tahmin edilebilir.
Samsun Ladik, Cimsa, Akcansa gibi Cimento iireticisi bazi firmalar Cimento tesisleri icinde
kendi torba iiretim tesislerine sahiptirler ve pazarda herbiri firetimin %3-%4 civanm
yapmakta olduklan tahmin edilmektedir.

Sirketin Pazar Pay: (Pazardaki etkinligi, dagitun kanallan ve sirkete deger katan diger
pazarlama dzellikleri)

Tiitkiye’de liretim yapan firmalar arasinda foplam liretimler agisindan bakildiginda 800
milyon adet «civarinda bir {iretim oldugu tahmin edilmektedir. Bu cercevede
degerlendirildiginde Isiklar Ambalaj’in Tiirkiye'de {liretim yapan firmalar arasinda tiretim
itibariyle %10 civarinda bir paya sahip oldugu sdylenebilir. Tiirkiye’de tiliketilen toplam
endiistrivel kraft ambalaj miktarimun 650 milyon adet civarinda oldugu tahmin edilmektedir,
Bu bazda Isiklar Ambalajin Yurticinde %7-%8 civarnda pazar payina sahip oldufu
hesaplanabilir.

Isiklar Ambalaj yeni yatinmlari ve gelisen satig giici ile Yurticinde ve Szellikle Yurtdisinda
satiglarni ve pazar payin arttirma yolunda g¢aligmalarim siirdiirmektedir. Artma trendinde
olan satig hacini ve Agﬁl{%g%g@;:lecek olan kar artisi ile Sirket degeri yukselmektedlr
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Dagirm Konaellars: Igiklar Ambalaj Yurtici ve Yurtdiginda iki ana dapitim kanali
kullanmaktadrr. Yurtiginde tamamen, tecriibeli ve bilgili kendi satis teskilati vasitasiyla
faaliyetlerini yiiritmektedir. Yurtigi miigteriler son kullamcilardan olusmakta ve direkt
temas ile dogrudan satis yapilmaktadir. Bu durum miisteri beklentilerini ve memnuniyetini
yakindan takip etme imkant vermektedir. Yurtici satis ekibi en azi 10 seneden fazla siiredir
sirkette benzer isi yapan, {iriin{, misteriyi ve sektérii iyi bilen kisilerden olusmaktadir.
Nitelikli dirlinler yapabilme ve uluslararasi gegerli kalite ve system sertifikalarma sahip
olmas1 ve ISO 22000 gibi yenilerinin alnmig olmasi, yeni pazarlara ve gida segmentine
yonelik yeni kalite sertifikalan yurtdisi pazarlarda miisterilere rahat ulasm imkam
vermektedir. Bu amagla fabrikada fizikse! iyilegtirmeler ve yatirnmlar yapilmaktadir.

Deger katan bir diger pazarlama ozelligi ise yeni trlinler geligtirmeye yonelik yapilan
calismalardir. Bu ¢ahigmalar ile Diinya iizerinde sektdrde yeni trendler takip edilmekte,
miisterilerin yeni beklentilerine yonelik iirlin gelistirme ve alt yap1 yenileme caligmalan
siirdiriilmekte, ambalaj alaminda yeni alanlar aragtiilmaktadir. Bu ¢ahismalar sirketin
gelecege giivenle bakmasim saglayacaktir.

Yurtdisi Yatirimlar

Isiklar Ambalaj’in yurtdist yatirmm olan Isiklar Paper Sack Co. Ltd Erbil, Irak’ta
bulunmaktadir. Uretime gegtigi 2013 yiindan beri biiylimekte ve gelismektedir.
Ortadogu’da ve Ozellikle Irak’ta politik ortamun getirdigi riskler yasanmakla birlikte,
ozellikle son donemde pazar agilmakta, yeni ¢imento fabrikalarn kurulmakta bu durum da
gitketimiz {itiinleri i¢in talep artigina neden olmaktadir, Yurt dig1 satislarinin dolar bazinda
olmas1 ve Isiklar Ambalajin toplam satiglarinin %60-%65 civarmin yurt digi pazarlarda
gerceklesmesi dolayisiyla doviz kurlarindaki artis sirketi olumsuz etkilememekte bilakis, TL
bazinda karliliiui arttrmaktadir. Bu yatinmin hizla gelismesi sonucu fabrikanin
biiylitiilmesi, kapasitesinin arttirilmas: planlanmaktadir. Ortadoguda politik ortam diizeldigi
zaman simdi bile iyi olan islerin hizla ¢ok daha iyi bir hale gelecegi ¢n goriilmektedir.

Insaat Malzemeleri Sektorii

Sektorin Genel Durumu

Isiklar Enerji'nin bagh ortakli§1 konumundaki Isiklar Insaat malzemeleri sektérde en eski ve
oncil kuruluglar arasinda yer almakla beraber ilgili pazarda faaliyet gésteren birgok irili
ufakh firmamn meveut olmas: nedeniyle fiyat belirleyici ve/veya pazar lideri konumunda
bulunmamaktadir. Insaat sektbrinde yasanacak durgunlugun dolayli olarak ingaat
malzemeleri alanmna da yansimas: miimkiindiir.

Ingaat sektdrii 2016 yilt ilk ¢eyregindeki yiizde 6,5 biiyiimenin ardindan ikinei ¢eyrekte
hizlanarak ylizde 7,0 oramnda biiytimiistiir. Boylece yilin ilk yarisinda biiyiime yiizde 6,7
olmustur. Yilin geneli i¢in 2015 yilmin daha tizerinde bir biiyiime gergeklesme olasihif
artmagtir.

Yakin bolgelerdeki jeo-politik riskler, tiim sektdrler ile birlikte insaat malzemeleri
sektorimiin de ihracat hacmini olumsuz etkilemekle birlikte, risklerin ortadan kalkmasiyla
birlikte ingaat sektériniin canlanmasi ve krizlerin firsatlara doniigeegi beklenmektedir.
Surive ve Irak’ta savag sonras tilke yap stofunun iyilestirilmesi ve yeni yerlesim alanlarinn
olusturulmasi, bdylece miiteabhitlik hizmetlerinde artis beklenmektedir. SektSriin bu yil
Rusya ile\ilgili sorunlarn ortadan kalmasiyla birlikte daha da biiyiiyecegi beklentisi
bulunmaktadr. Kentsel dénitiglim yasastmn uygulamaya gegmesi ile birlikte riskli




Miitekabiliyet yasasi ile birlikte yabancilarin konut talebindeki artig beklentisi de genel
olarak insaat sektdrii ve onun tedarik¢isi konumunda olan sirketlexi olumlu yénde
etkilemektedir ve bu olumh etkinin devam edecegi éngdrilmektedir.

2016 il ilk yarisinda bir Snceki yila gtre alman yapt ruhsatlan yiizéletimii itibariyle yiizde
14,0 arttug ve 104,1 milyon metrekare olmustur. Alman yapr ruhsatlarindaki artis
konutlardan kaynaklanmistir. 2016 yilimn son aylannda konut kampanyalarimin artmas: ve
bankalarin faizleri agagiya ¢ekmesinin olumlu etkileri ortaya ¢ikmustir. Nakit ve sirket
blinyesinde kredilendirme ybntemiyle satilan konutlar Tiirkiye genelinde bir 8nceki yiln
ayni ayna gfire viizde 2.4 oraninda artarak 78 bin 293 olmustur, Satilan konutlarin 53 bin
784'tnti yeni konutlar olusturmugtur. Toplam konut satiglar iginde ilk satigin pay: yiizde
46,9 olarak belirlenmigtir.

Yabancilara yapilan konut satiglan bir dnceki yilin aym ayma gére yiizde 26 azalarak bin
512 olmugtur. Yabancularin yakin zamanda Tiirkiye'den yeniden konut alimu lmzlandiracagn
beklentisi bulunmaktadir.

Tekstil Sektirii

Metemteks tarafindan firetilen sentetik iplifin dezavantajlan bagta merdiven alti liretim ve
Cin ve Hindistan’dan ithal olarak gelen dampingli mallardan dolay: maruz kaldig: haksiz
rekabettir, Sektérde kiicitk merdiven alt1 iiretilen tirlin miktarlar bilinmese de tahmini %40
oraninda pava sahip bulunmaktadir.

Diger Snemli bir dezavantajn ise miigteri kitlesinin (konfeksiyon iireticileri) genelde
Ortadogu Pazanna liretim yapmas: nedeniyle zellikle bu bélgelerde Arap bahar sonrasinda
vaganan politik gelismelerin yarattigt ve/veya yaratacagi olumsuz etkidir.

b} Pevrolunan Usas Yatirnmlar Holding A.$.

Usag’in dogrudan dolayli bagh ortaklik ve igtiraklerinin faaliyet gosterdigi sektorlere iliskin
bilgiler asafida yer almaktadr:

Dikiim Sektirii
Cemas Dokiim Sanayii A.S.
Oghitiicti Elemanlar

Tirkiye Cimento Miistahsilleri Birligi’nin istatistiklerine gore 2015 yili itibariyle
Tirkive’nin ¢imento kapasitesi 126,1 milyon ton’dur. Bu kapasite igin, OZltme
degirmenlerinde kullamlan &gtitiicii eleman (bilya, silpeps) ihtiyaci yillik yaklagik 6.500
ton’dur. Cemas 1976 yihnda devlet tarafindan cimento fabrikalarimn bilya ihtiyacim
yurticinde karsilayabilmek amaciyla kurulmusg olup, dékiim bilya tiretiminde Tirkiye'de tek
iiretici firmadir. 1982 yilindan bu yana ¢imento fabrikalan Cemas bilyalann kullanmaktadar.
Pazarm vyallagtk %80°ine hakim bulunmaktadir (www.tuikapp.tuik.com.tr). Cemag’m
rakipleri yurtdis tireticilerdir. Cemag’in bilya {iretimi konusundaki avantaji, uzun yillara
dayanan miigteri iligkileri, migteri giiven ve memnuniyetidir. Ayrica caligilan firmalara
yurticinde {iretimin sagladigs hizli tedarik avantajuu sunabilmekte, stok tutabilmekte ve
eskiven bilyalarin hurda olarak geri alinmasim kapsayan kapsamli bir hizmet
sunabilmektedir. Son ii¢ yilda bilya ihracatin1 genisleterek 1.500-2.000 ton/yil olarak
saglamugtir. '

emag madenm\k sektﬁrﬂnﬁn kullandigs dovme bilyanmn alternatifi olarak yiliksek alagimh
YRS St .%ﬁhlp dokim bilya da iretmelsnaSimnalarl AGHIBISOAG:
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bilya ile rekabet edebilecek ozellikieki bilyalars gelistirmis ve madencilik sektBrine
pazarlamaya baglamistir. Cemag'in madencilik sektérit igin {irettigi bilyalar %20-%40
arasinda degigen oranlarda daha verimlidir. Madeneilik sektérii yillik 40.000 ton civannda
dgvme bilya kullanmaktadir. Cemag bu pazarda % 13 civari pazar payina sahiptir,

Dékiim Pargalar

Cemag, dgutlicti elemanlara ilaveten otomotiv, beyaz esya, makina sanayine pik ve sfero,
alagimh gelik dokiim pargalar iiretmektedir. Son yillardaki yatinmlariyla dekiim parcalar
CNC isleme merkezlerinde islenerek muisteriye bitmig, montaja hazir parcalar olarak sevk
edilebilmektedir.

Tirkiye Dokiim Sanayicileri Dernegi (TUDOKSAD) {(www.tudoksad.org.tr) verilerine gére
Tiirkiyenin 1.400.000 ton doékiim kapasitesi bulunmakta ve 1.300.000 ton dokiim parg¢a
tretimi yapmaktadir. Bunun 1.000.000 tonu pik ve sfero dokiimditr. Cemas 25.000 ton
kapasitesiyle pazarda % 1,8 paya sahiptir. Kaliplama hat gegitliligi ve 6 adet ergitme
ocafiyla gok esnek bir tiretim modeline sahiptir. 80 gr ile 80 kg arasinda her tiirlii kalitede
pik ve sfero dikiim yapabilmektedir. ISO-9000, ISO/TS 16949 kalite giivence sistemi ile
{iretim yapilmaktadir.

Otomotiv sektbriinde Cemag OEM (Original Equipment Manufacturer) olarak kamyon,
kamyonet, otoblis, midibiis gibi ticari araglara ve traktor firmalarina {iretim yapmaktadir. Bu
sektdrde tirtin miktarlar ok yiiksek olmamakla birlikte ¢ok cesitlidir. 2008 yilinda devreye
alinan “talagh imalat” dolayisiyla miisterilere tamamen bitmis, montaja hazmr parcalar
tiretebilme avantajina sahip olmustur. CNC tezgahlaninin sayis: arttikea daha yitksek katma
degerli Uriinler {iretmesi miimkiin olacaktir. Diper taraftan ticari araglarda yerli parca
kullammumn stirekli artiyor olmasi Cemas’a avantaj saflamaltadir. Bazi spesifik yedek
pargalarin itretiminde (stispansiyon kollar1 gibi) (emas, Tiirkiye'de lider konumdadir. Bu
pargalatt ayni zemanda yurt digmna da pazarlamaktadir. Cemas otomotiv sektoriniin sart
kostugu ISO/TS 16949 kalite giivence sistemine sahiptir.

Beyaz egya sektdrlinde &zellikle gamasir makinasi ve buzdolabr tiretiminde dokiim parga
kullamimaktadr. Makina bagma dskiim parca miktar ve agurligy cok olmamakla birlikte
iivetim saytlarmin yiiksekligi nedeniyle beyaz esya Cemas igin Snemli bir pazardir. Cemas
bu pazarda rulman yatzklan tiretiminde %30 paya sahip olup, uzun yillardir Tirkive’deki en
biytik 2 lireticiye iiretim yapmakitadir. Parcalarin bazilaninin talagh imalatini da yaparak
bitmig trlin vermektedir. Cemag bu tecriibesini kullanarak yurt dis1 pazarlara girmekte
avantajhh durumdadir. Diger taraftan beyaz esya sektdriindeki dokiim pargalarin agirlik ve
adetlerini azaltma ybnlindeki ar-ge calismalari uzun vadede bir dezavantaj olarak
géziikmektedir, '

Makina sanayi sektSriinde CE belgesi zorunlvlugu ve makina iiretiminin yillar iginde artrms
olmast (www.makinetanitimgrubu.com.tr) Cemas ve bu dlgekte kaliteli iiretim yapabilen
firmalar icin Gnemli bir avanta) olugturmaktadir. Makine sanayinde dékiim parca
¢egitlilifinin fazla olmasi buna kargin miktarlarin agin yikksek olmamasi esnek iiretim
yapebilen Cemag’a, rakiplerine gére 6nemli bir avantaj sajlamaktadir. Diger taraftan 80 kg
ve fizeri dokiim parcalarmmn sektdrde dnemli bir yer tutmas: ve Cemas’in kaliplama hatlar
dolayisiyla bu talebe nzak kalmasi bir dezavantaj olarak gdriilmiis ve daha biiyiik parca
dékmek i¢in yeni hat yatirim bitirilmistir,

Cemag, ¢imento, madencilik, otomotiv, beyaz esya ve makina sektérlerine gergeklestirdigt
iiretimlerdeki tir§n cesitliliginin yam swa pazar cesitliligi bakimindan da avantajl:
Bulunmaktadir. Ojtiicii elemanlar, alagiml d6kiim, pik dékiim ve sfero dokiim iirtinleriyle
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yapabilmektedir, otomotivde ve beyaz esyada Mercedes, Ford, Man, Argelik, Vestel ve Tiirk
Traktdr gibi dnde gelen lireticilere tiretim yapiyor olmasi yeni pazarlar bulunmasinda dnemli
referans olugturmaktadir. Oniimiizdeki donemde Cemas’n sektérel frarlarda daha siklikla
yer alarak yurt dig1 pazarlara yonelik tiretimini artirmas: planlanmaktadir,

Dokiim sektoriinde miigterilerle yapilan uzun vadeli sézlegmeler ve otomotiv ve beyaz esya
gibi seri liretim yapilan sektorlerin hedef almarak caligimasi dokiim sektdriine girig ve
¢ikislarin dniinde bir engel niteliginde olup, kaliteli ve gitvenilir tiretim yapabilen girketler
igin bilyiik bir avantaj yaratmaktadir. Cemas, bir taraftan ¢imento sektoriine bilya tireten tek
uretici olarak, diger taraftan otomotiv ve beyaz esya sekidrlerinde bityilk (reticilerin
tedarikeisi olarak sekttrde saglam bir yere sahip bulunmaktadir.

Avantajlar:

- Uriin, pazar cesitlilizi avantaj

Ogiitiicii elemanlar, alagimli dskiimler, pik d&kiim, sfero dskiim iirinleriyle yurtigi, yurtdigt
(Avrupa, Kuzey Afrika, Orta Dopu) pazarlarinda, ¢imento, madencilik, otomotiv, beyaz
esya, makina sektdrlerine liretim yapabilmektedir,

- I¢ pazar 6giitlictl elemanlarinda lider konumundadir.

~ Sektdriin giicli firmalarina (Mercedes, Ford, Man, Argelik, Vestel, TTF vb.) tedarikci
olmalkctadir.

- Yeni pazarlar bulunmasinda nemli referans olusturmaktadir.

- Alagimh dékiimlerde (grate bars) DISA kaliplama hattuun kullamilmas: hiz ve kaliteyi
saglamaktadur.

- ISO-9000, ISO/TS 16949 kalite giivence sistemi ile iiretim yapilmaktadir.

~Cemas TS EN ISO 14001, DIN EN ISO 50001 ve OHSAS 18001 belgelerine sahiptir.
-Cemag ayrica denizeilik sektériinde aranan GL, BV, LR ve RINA sertifikalarina sahiptir ve
denizcilik sektdriinde kullanilan pargalar da tiretebilmektedir.

Dezavantajlar:

- Enegji fiyatlarinin yliksekligi.

- Ogiitiict elemanlarda ithalatta haksiz rekabetin Snlenememesi.

- Tamtum eksiklifi bulunmaktadwr. Cemag iiriinleri dis pazarlarda yeterli diizeylerde
tamnmamaktadir. Sekidrel fuar ve kongre katilimlari yetersiz kalmaktadir.

-Ar-Ge departmamnin ¢ok yeni olmasi.

Alt Yap: Insaat Taahhii¢ Sektorii
Ozigik Insaat ve Enerji A.S. _
Ozigik Ingaat ve Enerji A.S. 2016 yili itibari ile giincellestirilmis bedeli 631 Milyon USD

olan 17 adet is bitirmigtir. $imdiye kadar gerceklestirmig oldugu en biiyiik is Alpaslan I
baraji ve HES ingaat iginin gegici kabulii 18.08.2011 tarihinde yaplmastir.

Ozsik %50 Pilot ortagi oldugu Mardin Ceylanpmar Ovalan Cazibe Sulamas: 2.Kisim
Sebeke Yapmm isi (2014 yili kesif bedeli 145.500.000 TL} ve Adatepe Sulamasi 1.Kisim
Yapimn igi (2015 yili kesif bedeli 244.558.000 TL ) devam etmektedir.

Ozsik’n agagida belirtilen sektorlerde faaliyet gdstermektedir.

Sulama Isleri ve Hidrolik Yapilar

Barajlar
. Sulama ve
¢ Toneller
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Alt Yap
Yollar ve K&priiler
Viyadiikler
Atiksu Aritma Tesisleri
Boru Hatlan
Kentsel Altyap:

st Yap1
Konutlar
Is ve Aligverig Merkezleri
Askeri Tesisler
Endiistrivel Tesisler

+

d.. . & » @

Ozigtk yapmig oldugu iglerden olan 1 Milyar TL nin iizerinde is bitirme belgesi ile DSI,
Karayollar, Demiryollar: ihalelerine teklif verebilmektedir, Thale mevzuati gere&i bircok
thalelere ortakhiklar kurarak girme imkani olmaktadir. Bununla birlikte, piyasa rekabet
sartlan islerin almabilirligini ve karhligin diigtirmektedir.

Ingaat Taahhiit Sektérii
Nigbas Nigde Beton San.ve Tic.A.S.

Beton Prefabrikasyon Sektixii

Prefabrikasyon, bir yapiyr olusturan elemanlarin sabit veya gezicl iiretim tesislerinde
tiretilerek santiyede montajina dayanan bir ingaat teknolojisidir. Prefabrik yap: da bu
teknolojinin kullanildify yapidir. Prefabrikasyon sektorii, insaat sektdriimiinde en ileri
teknoloji kullanan kesimidir. Beton prefabrikasyon sektériinde yiiksek dayammli beton
kullanulmasi, kalitesmin siirekli kontrol edilmesi ve fabrika ortaminda tretim yapilmasi
nedeniyle bu elemanlarla yapilan yapilarin dayammlan ve bitis kaliteleri yiiksektir, daha
kiiciik kesitler kullanilir, dolayisi ile malzemeden tasarruf saglamir, miirleri vzandur ve
daha az bakim maliyetleri vardir. Kixgiik toleranslarla ¢alisildifh igin cok hassas hir ingaat
yontemidir. Yangina ve paslanmaya karg: direngleri yiiksektir. Yapim stiresi ¢ok kisa oldugu
icin yapiy1 hizla igletmeye agmak miimkiindiir.

Ulkemizde bugiin prefabrike beton endiistrisi tarafindan gok genis bir yelpazede iiretim
yapilmaktadir. Binalar i¢in her tiitlit tagtyier elerman, déseme elemanlari, gesitli cephe ve
duvar elemanlan, altyapida kullamlan her tiirlit boru, metro hatlan igin tinel segmanlar,
sulama kanal ve kanaletleri, otoyollar igin koprii kirigleri, emniyet bariyerleri, elektrik ve
aydinlatma direkleri, komple trafo istasyonlari, ¢evre diizenleme iglerinde kullanilmak tizere
her tiirlll beton parke ve bordiir, cesitli kent mobilyalann bu yelpaze ig¢inde yer alan
irlinlerdir. Yap: iiretiminde ise konutlardan is ve ticaret merkezlerine, sanayi yapilarindan
okullara, spor salonlarnndan turistik tesislere kadar her tiirlii uygulama yapilmustis ve
yapumakiadir, Bu kapsamda sekttr, mensuplar: toplumun kaliteye verdigi 6nemin ve kalite
bilincinin  artmasma paralel olarak prefabrikasyon kullammimn da  artacag:
duigiincesindedirler. Bunun yaninda, iilkemizdeki uygulama diigtiniildiiflinde sanayilesmenin
artarak siirmesi, hizimn ve mithendislik ekonomilerinin 6nemli oldugu yap tiitlerindeki artiga
bagli olarak ty prefabrikasyon uygulamalan artacaktir.




Sektdriin meveut pazar yapisinda su ozellikler goze carpmaktadir;

s  Prefabrikasyonun insaat sektSriindeki pazar payt % 7-8 arasmda degismektedir.
GSMH’dan aldif pay ise % 0,2"dir.

o  Prefabrikasyon

teknolojisi

yapl

liretiminde

en ¢ok

sanayi

kullamlmaktadir. Sanayi yapilarimn % 85-90°1 bu teknoloji ile yapilmaktadir.

yapilarinda

e Sektdr firetiminin yarisin1 yap1 elemam tiretimi olusturmaktadir. Altyapr igleri ile
gevre diizeni elemanlar: tretimi de diger yariy: esit paylasmaktadirlar.

Sektdriin 2015 yili toplam tiretimi {iriin cinsi bazinda agagidaki gibidir:
Tirkiye Prefabrik Birligi Rakamlarla Prefabrike Beton 2015 Verileri

Uyeler Uye Olmayanlar Toplam
Miktar Miktar Miktar
{m3) Pan {m3) Pay: {m3) Paw

DUstyam 704.270 0416 238218 0,140 942 438 0,556
Altyaps 345,404 0,204 93,129 0,055 438.533 0,259
Cevre 193,368 0,114 87,655 0,052 281.023 0,166
Diizeni

SBD 30455 0,013 1.409 0,001 31.864 0,019
Toplam 1.273.497 0,752 4204311 0,248 1.693.908 1,0G0

www.prefab.org.ir adresinde yaymlar kisminda 2013 yili sektér raporundon almmsnr.

Uretilen elemanlarm apir ve hacimli elemanlar olmast nedeniyle baz 8zel durumlar harig
sektoriin diizenli ibracati yoktur. Ancak, Kuzey Afrika ve Orta Dogu iilkelerinde proje
bazinda taakhiit arayislart vardar, :

Diinyadaki Uygulamalar ve Gelismelerin Tiirkiye’deki Sektériin Meveut Durnmu ile
karsilastirilmasi

Guniimiizde prefabrikasyonun ingaat sektoriindeki pazar payr % 7-8 arasinda depismektedir.
Ancak, diinyadaki diger Srneklere bakildiginda iilkemizdeki prefabrikasyon kullamm
oramnin yeterli olmadigi agikea goritlmektedir. Turkiye’de kisi bagina 65 kg. olan prefabrike
beton eleman kullanimi Almanya’da 740 kg, Danimarka’da 430 kg, Fransa’da 520 kg,
Italya’da 530 kg ve Belgika’da 920 kg’dir. Prefabrikasyonun yaygmn olarak kullamldig bu
Ulkelerdeki beton prefabrikasyon endiistrisinin durumu bir gosterge olarak kabul edilirse
Tirk prefabrikasyon sektoriintin bu iilkelerin en az yans: kadar bir pazar payina ulasmas
i¢in 5 kat bliylimesi gerekmektedir.

Beton prefabrikasyon endiistrisinin ¢imento titketiminden aldifi pay oramna gére yapilan bir
kargilagtirma agapidaki tabloda verilmektedir. Tiirkiye'nin beton prefabrikasyon kullanm
agtsindan AB ortalamasim yakalayabilmesi igin sektorin en az 8 kat biiyiimesi
gerekmektedir.

Uluslararas: Karsilastorma

Ulkeler Beton Prefabrikasyonun Cimento Tiketimindeki Payi (%)
Danimarka 42,0

Estonya \

Hollanda \
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Sektdriin meveut pazar yapisinda su dzellikler géze ¢arpmaktadr;

. Prefabrﬂ«:asyonun ingaat sektSrindeki pazar payr % 7-8 arasmda depigmektedir.
GSMH’dan aldig1 pay ise % 0,2°dir.

» Prefabrikasyon tcknolojisi yapr iiretiminde en ¢ok sanayi
kullamImaktadir. Sanayi yapilarmin % 85-90"1 bu teknoloji ile yapilmaktadir.

¢  Sektdr tiretiminin yarisim yapr elemam firetimi olugturmaktadir. Altyap: isleri ile
gevre diizeni elemanlan tiretimi de diger yarty: esit paylasmaktadirlar.

vapilarmda

Sektdrin 2015 yih toplam firetimi tirlin cinsi baznda asagdaki gibidir:
Tiirkive Prefabrik Birligi Rakamlarla Prefabrike Beton 2015 Verileri

Uyeler Uye Olmayanlar Toplam
- Mikiar Miktar Miktar
(m3) Payi {m3) Payi {m3) Payr

Dstyap: 704.270 0,416 238.218 0,140 942.488 0,556
Altyap 345404 0,204 93,129 0,035 438.533 0,259
Cevre 193.368 0,114 87.655 0,052 281.023 0,166
Diizeni

SBD 30455 - 0,018 1.40%9 0,001 31.864 0,019
Toplam 1.273.497 0,752 420.411 0,248 1.693.908 Loon -

wywnw.prefab.ore.tr adresinde yayiniar kisminda 2015 yili sektér raporundan afmmigty.

Uretilen elemanlann air ve hacimli elemanlar olmast nedeniyle baz: 6zel durumlar haric
sektOrtin diizenli ihracati yoktur, Ancak, Kuzey Afrika ve Orta Dogu iilkelerinde proje
bazinda tashhiit arayislar vardlr

Diinyadaki Uygulamalar ve Gelismelerin Tiirkiye’deki Sektoriin Meveut Durumu ile
karsilastiriimas:

Giinfimiizde prefabrikasyonun ingaat sektdriindeki pazar pay1 % 7-8 arasinda degismektedir.
Ancak, diinyadaki diger Omeklere bakildiginda tilkemizdeki prefabrikasyon kullamm
orammn yeterli olmadign agikea goriilmektedir. Tiirkiye’de kisi bagima 635 kg. olan prefabrike
beton eleman kullamm: Almenya’da 740 kg, Danimarka’da 430 kg, Fransa’da 520 kg,
Italya’da 530 kg ve Belgika’da 920 kg’dur. Prefabrikasyonun yaygin olarak kullantldig: bu
tlkelerdeki beton prefabrikasyon endiistrisinin durumu bir gdsterge olarak kabul edilirse
Tiirk prefabrikasyon sektdriiniin bu iilkelerin en az yarisi kadar bir pazar payma ulagmast
icin 5 kat biiyiimesi gerekmektedir.

Beton prefabrikasyon endiistrisinin ¢imento titketiminden aldif1 pay oranma gére yapilan bir -
kargilagtirma agagidaki tabloda verilmektedir. Tiirkiye’nin beton prefabrikasyon kullamimm
acisndan AB  ortalamasum  yakalayabilmesi igin sektdriin en az 8 kat biiyiimesi
gerekmektedir.

Uluslararast Karsilastirma

Ulkeler Beton Prefabrikasyonun Cimento Tiiketimindeki Payi (%)
Danimarka. 42,0
Estonya \ 37,3
Hollanda 360




Slovenya 30,0 (2002 yil oram)
Ingilters 28,0

Isvec ' 26,0

Norveg 26,0

Almanys 25,2

Cekoslovakya 250 (2002 y1l1 oram)
Avusturya 20,0

Fransa 18,2

Litkksemburg 15,0

Italya 13,1

Portekiz 12,0

Romanya . _ 9,0

Yunanistan 4.1

Tirkiye 2,4

Kaynalk: CEMBUREAU

Sektoriin ana sorunu ve haksiz rekabetin’ kaynag: olan denetimsizlik konusunda ise Tiirk
Standardlar Enstitiisdl ile Tiirkiye Prefabrik Birli5i arasinda imzalanan “Isbirligi Protokohi”
uyarmea TSE K 118 Ondokimlii Betonarme Vepilar-Kalite Yoneim  Sisteri
belgelendirmesinin iki kurulug tarafindan ortaklaga yapilacak olmast bu konuda atilmis en
tnemli adimlardan birisidir. [sbirligi kapsammda TPB proje denetimini, TSE ise tiretim ve
montaj denetimini {istlenmektedir. Bu kapsamda bugiine kadar 30°un tizerinde firma TSE K
118 belgesi almistir.

Telnoloji agrsidan bakildifinda yurtdigindaki uygulamalarla biiyilk bir fark yoktur.

Uretimndeki en buiyiik fark igcilik maliyetleri nedeniyle gelismis iilkelerde otomasyon ditzeyi

daha yitksek ve CAD, CAM uygulamalar daha yaygmdir. Uygulamalarda ise yurt digmda
tlm yap1 yerine eleman bazinda kullamm, drnegin ddgemelerde bogluklu ddseme paneli,
cephelerde cesitli cephe panelleri daba yaygimken bizde eleman bazinda kullanun ¢ok daha
smrrlidir. Ulkemizde gok yaygm olarak kullamlmamaklz birlikte (Kendi Yerlesen Beton-
Self Compacting Concrete) zeliikle bati ve kuzey Avrupa’da yaygmn olarak kullamilmaya
baglanmigtr. Ulkemizde de beton dayamminda onemli ilerlemeler kaydedilmistir.
Prefabrikasyonda C 30 beton simfi aruk normal olarak uygulanmaktadir. Birgok projede ise
C 40, C 50 betonu kullanilmaktadr. Baglantilar; deprem iilkesi olmamiz nedeniyle
tilkemizde ¢ok 6nem verilmesi gereken ve verilen bir konudnr. Prefabrike ¢ok katl: yapilann
yayginlagmaya baglamasiyla birlikte baglantilarda mafsall: birlesimlerden moment aktaran
monolitik birlegimlere dogru bir gelisme stz konusudur. Bunun disinda ard-germe
teknolojisi de tilkemizde kullamlmaya baglanmistir. Montaj ve kaldwma aparatlarinda ise
daha glivenli malzemeler, antive kosullarmnda gelistirilen eski ikame malzemelerin yerini
almaktadsr,

Yillar Itibariyla Sektdrde Firma Bagina Ortalama Uretim Mikéarlar ve Toplam
Uretim Hacimleri (m3) ~

YILLAR | USTYAPI . | ALTYAPI = CEVRE DUZENI | . 8BD
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YILLAR - | TPBUYELERI OYE DISI FIRMALAR TOPLAM .
2013 ' 1.334.353 ' 682,631 | 2.022.984
2014 1.423.294 ' ; ' 607.012 . 2030306
D015, - 1.273.497 . 420411 - 1.693.908

www.prefab.ore.tr adresinde yaywlar kasminda 2013 yili sektor raporundan almmigtyr.

2015 Yih Toplam Uretiminin Uriin Tipi ve Miisteri Tiiriine Gore Dagilimi

KAMU SEKTORU OZEL SEKTOR TOPLAM
Miktayx Miktar Miktar
(m3) Pay (m3) Pawn {m3) Payi

USTYAPT 1.282 0,00 941206 0,56 042 488 0,56
ALTYAPI 201.500 0,12 237.033 0,14 438.533 0,26
g%‘;}gﬁl 125278 0,07 155.745 0,09 281,023 0,16
SED - 31.864 0,02 '31.864 0,62
TOPLAM 328,060 0,19 '1.365.848 9,51 1.693.908 1,00

www.prefab.org.ir adresinde yaymlar kismnda 2012 yalt sekior raporundan alimmstir,

Nigbag insaat sektdrlinde, beton prefabrikasyon tiriinler ve yapi elemanlar iiretmekte bu
konularda taahhiit igletine igtirak etmekte aym zamanda yap malzemeleri konularmda da
faaliyet gostermekiedir. Taahhiit olarak ortaklik, hem 8zel scktsrde hem de kamu
sekidriinde; kendi Uretimini yaptig1 prefabrike betonarme yap1 elemanlart (kolon, kirig,
makas, agik, vs.) ile fabrika binalan, depolar, antrepolar, aligveris merkezleri , spor salonlars,
yurt binalari , askeri tesisler gibi {istyapilari, miigteri istegi dogrultusunda, sadece prefabrike

karkas sistemin yapimini veya ingaat iglerinin tamammm anahtar teslimi olarak

ustlenmektedir. Nigbag aym zamanda altyap: igleri igin 8ngerilmeli koprii kmslen tiretim ve
montajini da dstlenmektedir,

Nigbag’in rakiplerine g6re baglica avantajlari: Tiirkiye Prefabiik Birigi Uyesi olmas: ve TSE
K 118 kalite belgesine sahip olmas: (rakiplerinden sadece igli bu durumdadir), giighii
referanslara ve is bitirmelere sahip 50 yillikk firma olmasi, konumu itibarryla genis bir
bolgesel pazara ulagiyor olmasidir. Biiylik gehirlerde rakiplerinin olmast ve bunlara nazaran
nakliye maliyetlerinin yiiksek olmasi, bilyitk pazarlarda terminal iiretim tesislerinin olmayist,
standartlara gére liretim yapmayan firmalarin sebep oldugu haksiz rekabet kosullarinin
olugmasi girketin dezavantajlarim olugturmaktadir.

Sektérde triinlerin agrr olmasi ve nakliye bedellerinin yiksek olmasi nedeniyle firmalar
genellikle kendi bolgesel pazarlarmdaki firmalarla rekabet igerisinde bulunmaktadir. Ik
beste yer alan firmalar ¢ogunlukla biyik sehirlerde yer alan ve iiretim tesisi sayis1 birden
fazla olan firmalardir.

Nigbas, prefabrike tistyap: taahhiit islerini, aguthkli olarak Ig ve Dogu Anadolu, Dopu
Akdeniz ve Karadeniz’in i¢ kesimlerinde fistlenmektedir. Bu bélgelerde toplamda 17 firma
ile rekabet icerisindedir: Bunlardan altis1 birlik iiyesi (Betag, TYT, Kambeton, Kam Ankara,
Betonel, Merkez) bilyiik firetici firmalardir. Digerleri ise Kayseri, Konya, Sivas, Maras,
Mersin illerind sonradan kurulan daha kug:uk uret101lerd1r ngbas n blok trtinler urctum
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genellikle ilk iki veya tigte yer almaktadw. Tiirkiye Prefabrik Birligi'ne tiye firmalarin 2015
yili tretimleri gbz ¢niine almdignda, Nigbas’m tilke genelindeki tistyap: firetimi igerisindeki
pazar pay1 2% mertebesindedir. Santrifilj Beton Direk (SBD) iiretimindeki pazar pay: ise
11%’dr.

Diger Urtinier

Nigbag'm diger bir faaliyeti ise; ingaat malzemeleri sektirinde, ¢imento bazli yap
kimyasallari Giretim ve satigrdir. Nigde Organize’de kurulu ayr bir tesiste tam otomasyonda,
TSE belgelerine sahip, seramik, klinker tugla, yapistine: ve derz dolgulan, tamir har¢lan,
mantolama’ yapistiric1 ve sivalan, ankraj ve izolasyon harglar: gibi ingaatlarm ince i§lerinde
kullamlan tirtinler tiretilmektedir,

Ortaklik bu konuda heniiz yeni olmeasina ragmen, ihracaat yapabilir konuma gelmistir,
Rekipleri genelde diinya markalart ve iilke gapmndaki biiyiik iireticilerdir. Bu komuda
herhangibi dernek olmadify igin pazar yapisi ve hacmi hususunda rakamsal veriler
bulunmamaktadir. Ortakhigin en biiyik avantaji ise rakiplerin de Nizde’den temin ettigi
kalsitin ortaklik firetim tesisine yakin olmastdir. Dezavantaji ise biiyiik titketim verlerine
nakliye maliyetidir. '

Faaliyet Gésterilen Sektor / Pazardaki Dezavantajlar

Sektorde yer alan firmalar iistyapr iglerinde gencllikle bolgesel pazarlara yonelik
calismaktadirlar. Bu nedenle maksimum 300-400 km.’lik mesafeye kadar olan pazarlara
kadar erisilebilmektedir. Nitelikli islerde pazar potansiyelinin en yiiksek oldugu yerler ise
bityiik sehirlerdir. Ozellikle Nigbag igin pazar potansiyeli en vyiksek iller Ankara ve
Kayseri’dir. Uzak mesafelere olan nakliye maliyetinin toplam maliyet igerisindeki payinin
yiksek olusu o boigelerde pazar olusturmayr ve pazardan daha fazla pay alabilmeyi
gliglestirmektedir. Ancak Santrifiij Beton Direk isinde iiretici firma sayisiun az olmas:
nedeniyle, Nigbas; Karadeniz, Dogu ve Giineydogu Bolgeleri’ne de SBD satabilmelktedir.

Nigbag’in difer dezavantaji ise, merdiven alt olarak tabir edilen ve kurumsal olmayan
isletmelerin pazarda yer almasi nedeniyle rekabette fiyat baskisina maruz kalmasidu. Sirket,
bu dezavantajh durumu pazardaki nitelikii igleri tistlenmek suretiyle bityilk oranda telafi
edebilmekiedir.

Eneriji Sektorii

Sektdriin Genel Durummn

Tdrkiye 'de Elekirik Enerfisi Sektortiniin Geligimi ' .
Tiirkiye’de elektrik enerjisi kullammu, ekonomik biiylime, sanayilesme, kentlesme ve niifus
artigiyla paralel bir sekilde yillar itibariyla yiikselmistir. Nitekim, viikselen taleple birlikte
tretime yOnelik yatromiarm da arthf ve kurulu elektrik iiretim giiciiniin de 197(letle
birlikte mz}a artmaya basladigi izlenmektedir. 1984 yils ncesinde, kurulu kapasitede tzel
sektriin Onemli bir payl bulunmazken, bu taribten itibaren baglayan &zellestimme
uygulamalan ve yeni yatirnmlarla zel sektdrin toplam firetim kapasitesi icindeki payi
1970’1erde %8’den, 2016 itibarryla %74,7 ye ulagmig bulunmaktadir, Kurulu giigteki kamu-
zel kompozisyonundaki degisim, elektrik tiretimine de yansmms ohip, ézellikle 1990°L
ylarn ikinei yansmdan itibaren 6zel sektSrin elektrik tiretimindeki payimn hizla arttifs
gozlenmektedir. 1998-2003 yillan arasi incelendiginde, 6zel sektoriin toplam {iretimdeki
hizi, kurulu giicteki payna gére daha izl yiikselmistir. Bu durum, ilgili
yillarda yap \islet devret modelleri ile elektrik tiretimine baslayan tzel sektdrde, yapilan
gzlesmelerlgiesisleri bwzglé bolimii i¢in kamumm ahm garantisi vermesi sonucu




clugmugtur. Bu dénemde alim garantisi dolayisiyla 6zel sekidre ait santraller yiiksek
kapasite ile calisnug; kamuya ait santrallerde ise kapasite kullanmmu diigtik kalmustir. Sonraki
dénemde artan enerji ihtiyaci paralelinde bu dengesizlik azalmstir. Elektrik firetiminde
kurulu gii¢ ve fiili Gretimin kaynaklara gére dagilimi incelendiginde, ihtiyacin giderek artan
oranda dofalgazla kargtlandigy, yansma yakin ithal task$mtirinden olugan kimire dayal1
termik santrallerin de son dénemde Gnemli bir artis kaydettidi gorillmektedir. 1980lerin
ikinci yarisindan itibaren luzlanan hidroelektrik yatinmlanmn ise, kurahu glic icinde dnemli
bir paya sahip olmasina ragmen ihtiyag artisim karsilamakta yetersiz kaldig: izlenmektedir.

2016 wih itibariyle, Tirkiye’de elektrik enerjisi kuruln giic ve #retiminin kamu ve 8zel
dagihmu incelendiffinde, yeni kapasite yatiimlarmm tamammna yakimmn zel sektor
tarafindan geroeklestirildigi ve 6zel sektdre ait kapasite artigz stirmektedir.

Kurulu kapasite ve tretimin kaynaklara dagilim incelendiginde, nemli kapasite artiglarnmn
dogalgaz ve hidrolik gii¢ santrallerine yapilan yatrimlardan geldigi anlagilmaktadir. Son
yatmmlarla toplam kapasite igindeki pay1 %28,9°ye yaklasan dogalgaza dayali santrallerin,
tiretimdeki pay1 ise 2012 yilinda %44’ ulagmgtir. 2016 yilinda kamuya ait santral sayis:
102°den 77°ye gerilerken, dzel sektére ait santral sayisi 670°ten 1437”ye yiikselmistir.

Tiirkiye’de Elekirik Enerjisine iligkin Talep ve Uretim Tahminleri

Elektrik enerjisi sisteminin kapsadifi belirli bir bélge veya iilkede, belirli bir dopemde
gozlenen anhk maksimum elektrik enerjisi talebi “puant talep” olarak adlandirilmakta olup,
Tiirkiye’de sistem maksimum ani puantt 2015 yilinda ise 11 Temmuz’da 49,757 MW olarak
kaydedilmigtir. Sistern giivenlifi agisindan puant talebi karsilayacak emre amade kurnlu
kapasitenin bulunmasi hayati énemde olup, kurulu giictin, kaydedilen puant talep degerlerine
gore belirli bir oranda yiiksek tutulmas1 perekmektedir. Puant talep ile kurulu tiretim
kapasitest arasindaki fark, sistemin yedek kapasitesini olusturmaktadsr. Tirkiye’de elektrik
sisteminin kurulu gii¢ yedegi, 1980°lerin basindaki %35°lerden, 1988’de %45’in iizerine
yilkselmis, bu tarihten itibaren yatirumlarin yavaglamas: ve talep artiglan nedeniyle gerilemis
ve 1997°de %25°in altina inmigtir. 2000°lerin: bagindan itibaren ise, agirligt dzel sektor
termik yatiimlara bagli olarak ilave kuruln gilc kapasitesi, sistem yedepinin tekrar
yikselmesini saflamustir. Tarihsel olarak sistem giivenlifi agisindan %30-35°lik bir
kapasitenin yedekte tutuldugu gorillmektedir.

Elektrik enerjisi giivenlifinin saglanabilmesi i¢in hem puant talep hem de dénemsel toplam
talebin; olugabilecek arzalar, beklenmedik talep artislari, kaynak sikintilars vb. durumlarin
yarattifn riski minimize etmek iizere belirli oranlarda yedek kapasite bulunacak sekilde
kargilanmas: gerekmektedir.

TEIAS tarafindan yayimlanan “Tirkiye Elektrik Enerjisi 5 Yallik Uretim Kapasite
Projeksiyonu (2015-2019)” caligmasinda, ETKB tarafindan iki farkl: senaryoya gore
hazirlanan talep serileri kullamlmigtir. Yitksek talep ongoriilen senaryoda 2019 itibanyla
puant talebin 55.724 MW’a, enerji talebinin 361.810 GWh’e ¢ikmasi, diistik talep ¢ngoriilen
senaryoda ise aym rakamlann sirasiyla 49.688 MW ve 322.620 GWh olmas: tahmin
edilmektedir. Bu tahminlere gore 2019 yilnda, diigik talep senaryosunun gergeklesmesi
durumunda dahi 2015 yilina gére Tirkiye’nin puant giic talebinin ve elektrik enerjisi
talebinin %4,8 oramnda artacafy Sngoriilmektedir. Meveut kapasiteye ilave olarak inga
halindeki kamu ve &zel sektdr santralleri ile lisans almis ancak igletmeye giris tarihleri
belirsiz santral yatimlarmin devreye alinacagi varsayimi ile elektrik arz senaryolart da
iletim ve dagitim hatlarmdaki kayiplar ve kagek ile santrallarn i¢ ihtiyaclari

 sisteming bagh ve Yik Tevzi Merkezinden talimat almayan firetim
s I n. Ql aya dahil edilmigtir, Talep tahminleri %\ﬁ?ﬂﬁﬂﬂlﬂﬂ
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birlikte deferlendirildiginde, yedek kapasite agismdan en olumsuz durum, talebin yiiksek
oldugu ancak arzdaki artigin daha yavas gergeklestiginin varsaylldig: kurulu giic ve gitvenilir
tretim kapasiteleri dikkate alinarak sistem yedekierinin seyri incelendiginde, kurulu giig
yedeginin tahmin dénemi sonunda %35’in altina gerileyebilecegi goriilmekte, artan enerji
talebi ile birlikte daha ciddi bir problem olarak ise 2019 yiindan itibaren enerji ihtiyacinin
kargilanamayabilecegi ortaya ¢tkmaktadir. TEIAS tahminlerinde, lisans almig ama igletmeye
girig tarihi belirlenmemis yatinmlarm tabmin déneminin son 5 yih icinde devreye alinacag
varsayllmis olup, ilgili yatmmlann faaliyete gegmesinde yasanacak gecikmeler, enerji
agigimn artmasima neden olacaktir

Elektrik Piyasasi Reformu ve Piyasa Yapsi

1980°1i yillardan itibaren zellestirme uygulamalarmin gindeme gelmesi ile birlikte, TEK in -
Gzellegtirilmesi de Kalkinma Planlan ve Hitkiimet programlarinda yer almaya baslamstr.

1984 yilnde ¢ikarilan 3096 sayilh Kanun ile 6zel sektor kuruluslarmm sektorde faaliyet

glstermesinin 6nil aglmugtr. 1990°1 yillarda gikanlan ozellestirmeyle ilgili kanunlar

gergevesinde kamuya ait isletmelerin YID, YI ve IHD yéntemleriyle &zel sektore

devredilmesinin altyapis: hazirlanmugtir. 1994 vilinda TEK'in TEAS ve TEDAS olarak ikiye

boliinme siireci tamamlanmig, 2001 yilinda ise 4628 sayili Elekirik Piyasast Kanunu’nun

yirirli§e girmesinin ardindan EUAS, TEIAS ve TETAS olarak tig ayr iktisadi devlet

tegekkiilline bslimmiigtiir. '

Elekirik enerjisi sekidriinde serbestlesmeyi 6ngéren yeniden yapilanma ile, arz giivenligi

icin gerekli yatinmlarn dzel sekir eliyle gergeklestirilebilmesini miimkiin kilacak yatirim

ortanumn olugturulmas: ve kurulacak rekabetei pivasa sayesinde elde edilecek verimlilik

arbiglan ile tiketicinin enerjiye daha ucuz erisiminin saglanmasi amaclanmugtr. Bu

dogrultuda 2004 wiinda “Elektrik Enerjisi Sektorii Reformu ve Ogellegtirme Strateji

Belgesi” yayumlanmistir. Bu dogrultuda, yasal mevzuat ve iletim-dagitim sistemlerine iliskin

gegis donemi uygulamalarnm hazidanmas: ile birlikte, kemuya ait varhiklar yeniden

yapilandirilarak satiga uygun hale getirilmistir. TEDAS binyesinde dagstim bolgeleri

diizenlenerck 21 dagitim bolgesine ayrilmis ve sirketlestirilmis; DSI santrallerinin EUAS’a

devri tamamlanmig, EUAS santralleri ihaleye ¢ikarilacak portfdy gruplarmna baliinmiigtir.

2016 yih itibariyla, TEDAS’a ait 21 dagitim bilgesini kapsayan sirketlerin tamammda hisse

devirleri gergeklestirilerek ézellestirme stiregleri tamamlanms ve dagitim faaliyetleri bu

sirketler Uzerinden yuriitilmektedir. EUAS’a bagh hidroelektrik ve termik santrallerin

Ozellegtirilmesi ¢aligmalarma ise OIB ve ETKB tarafindan koordineli olarak devam

edilmektedir. Elektrik scktériinde yitrfitilen yeniden yapilanma ve 6zellestirmeler sonucunda

olugan yapida, elektrik Uretimi EUAS’a bagh santraller, 8zel scktordeki bagimsiz iiretioi
firmalar, yap-islet, yap-islet-devret ve isietme hakk devri yontemiyle dzellestirilen saniraller
ve mobil santraller ile ctoprodtiktdrler tarafindan gerceklestirilmektedir..

lletimde ise TEIAS piyasa ve sistem isletmecisi olarak tekel konumunda bulunmaktadir.
Dagitim ise, énceden TEDAS biinyesinde olup program déhilinde ézellestirilmis bulunan 21
adet dafitim girketi ve perakende satig sirketleri tarafindan gergeklestirilmektedir. 2001
vilinda ylriirliige giren 4628 sayih Elektrik Piyasast Kanunu cergevesinde, TEIAS
binyesinde Piyasa Mali Uzlagtirma Merkezi (PMUM) kurulmus olup, serbestlestirilen
elekirik enerjisi piyasasinda arz ve talebin bir araya getirilmesi, fiyatlann olusmast ve
0demelerin diizenlenmesi bu yap icerisinde saglanmaya baglarmstir.

TEIAS tarafindan yayimlanan Dengeleme ve Uzlagtirma Yonetmeligi hiikiimlerine gore
igletilen sislemin, elektrik enerjisi piyasasinda serbestlesmenin tam anlamiyla saglenmas
amactyla gelstirilmesi 6ngtrilmils olup, bu husus Mart 2013’te yirirlige giren 6446 sayih
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faaliyetlerinin biinyesinde viirtittilecesi ve fiyatlarm olugacag bagimsiz tiizel kigilige sahip
bir anonim sirket olarak kurgulanan Enerji Piyasalani Isletme Anonim Sirketi (EPIAS)
kurularak, PMUM biinyesinde yiiriitiilen faaliyetler: devralmugtir.

Elektrik Enerjisi Sektorii Yatirnmlam

EPDK’dan elde edilen verilere gore Temmuz 2015 itibanyla baglanti goriisii verilmis ancak
hentiz lisans almamis durumda 39.159 MW lisans almig ancak bajlant: anlagmas) yapmamig
durunda; 11.332 MW baflant: anlagmasi yapmak tizere olan 13.687 MW; baglant
anlagmas: yapmis ancek heniliz devreye girmemis olan 19.668 MW, kurulu giicti 10 MW’
altinda olan kiicik HES 3.424 MW clmak iizere henitz devreye girmemis elektrik enerjisi
yatirimlan toplamda 92.060 MW tir.

Sektdre iligkin yukarida verilen bilgiler; Diinya’da ve Tiirkiye’de Enerji Géritniimii, ETKB,
Tirkiye'nin Enetji GOrintimi ve Politikalar, ETKB Enerji Isleri Genel Miidiliig,
Ttirkiye’nin Enerji Gorliniimii, T. Is Bankas: Iktisadi Aragtumalar Bsliimti; Tiirkiye Elektrik
Enerjisi 5 Yilhk Utetim Kapasite Projeksivonu (2014-2019), ve Elektrik Uretim Sektér
Raporu, EUAS, 2014°den elde edilmistir. '

Sirket’in Sektiirdeki Yeri Avantaj ve Dezavantajlar
]

Sirket’in yatirim portfoyii iginde enerji sicketinin agirhgi olmakla beraber toplam HES’lerin
20 MW’lik bir kapasitede olaca@ diistiniildtiftinde, bu rakanun yukanda sektére iliskin
veriler dikkate alindifinda s6z konusu bagh ortakhign enerji sektsrit igindeki pay: oldukga
ditgtiktiir. Ayrica $irket’in istiraki konumundaki dofalgaz cevrim santrali konumundaki
girketindeki paymmn %22 ve toplam tiretim kapasitesinin 32 MW oldugu goz oniine
alindifinda bu igtirakinde pazar ve/veya sektdrde etkin bir konumda degildir. Ancak enerji
sektériinde yasanacak genel sikintilardan her iki sirketin etkilenmesi olasidir.

BND Elektrik Uretim A.S.’nin sektér igindeki avantaj ve devantajlarmm agagidaki gibi
dzetlemek milmkiindiir.

- Sirket’in en biiylkk dezavantaji olarak iklimsel degisikliklere bagli olarak yagis
miktarinda azalma dolayis: ile santrallerde kullamlacak su kaynaklarnm yeterince -
beslenememesi hususu gdsterilebilir. Ancak tesislerin devreye alinmasindan bugiine
kadar olan iki yillik zaman diliminde aylik bazda tiretimde fizibiliteden kiigik caplt
sapmalar olmasina ragmen 12 ayhk periyodlar g6z éniine alindifinda, fizibilite
rakamlarmn yakalandig: gériilmektedir. Bu durum fizibilite hazirlanmasi esnasinda
iklimsel risklerin iyi irdelendigi ve projelerin bu yonde gelistirildiginin kamti
niteligindedir, -

- HES projelerinin en énemli avantaj1 yenilenebilir olmas: (hammade gerektirmemesi),
diigik igletme giderleri ile c¢aligmasi, uzun vadede biiylik bakim-onarm
gerektirmemesidir, : _ .

- Yenilenebilir kaynaklara dayal: santraller (bu kapsamda hidroelektrik santraller) bu
avantajlari nedeniyle, dogal gaz va da komiir fiyatiarmdaki artiglar ya da kur artiglan
gibi risklere tabii olmayp, tersine dofal gaz ver kdmilr Greticilerinin bu artiglar:
fiyatlarma yansitmalari nedeniyle, serbest piyasayva safiglarda olumlu yonde
etkilenmektedir.

- Ayrica, BND sahip oldugu HES projeleri 49 willik Lisans siiresi boyunca, DSI’ye
herhengi bir Su Kullanmm Katly payr ddemesi de vapmayacaktir. Bu gercevede,
Snliniiizdeki yitlarda artan elekirik talebi ve buna bagh olarak elekirik fivatlarinda

yas olas: artiglar, BND Elektrik’in kérin artirabilir. .
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- 10 MW ftretim kapasitesine sahip Ucgen-2 HES regiilatdrii biriktirmeli bir yapida
olmasi nedeniyle (1 ginlik su tutma) tipik nehir santrallerinden farkli olarak giin
icinde pik saat olarak adlandmlan ve elektrigin yitksek fiyattan talep edildigi zaman
arabiklarmda giinltik ortalamanin fizerinde fiyatlardan elektrik satma imkénina
sahiptir,

- HES projelerinden firetilen elekirifin YEKDEM kapsaminda 7,3 dolar cent/kWh’den
deviet alim garantisi olduffundan, bir talep yetersizligi durumunda dahi bir gelir
kaybr s6z konusu olmayacaktir. Kullamlan yatirim kredisi USD, satiglar da USD
cinsinden oldugundan kur riski yitksek degildir,

- 9.2.2. Isleme esas finansal tablo dénemi itibariyle Birlesmeye taraf sirketlerin net sats
tutarinm faaliyet alanina ve pazarun cografi yapisina gore dagihim hakkida bilgi:

Birlesmeye taraf Sirketlerin her ikisi de faaliyetlerini holding seklinde viriitttigtinden ancak
igtirak ve bagh ortakliklarindan tiretim yapanlarin (yukarida 9.1.1 maddesinde ayrintil1
agrkdanmigtir) bu girketlerin bolgesel dagilimlan bulunmaltadir.

9.3. Madde 9.1. ve 9.2.°de sayilan bilgilerin olaganiisiit unsuriardan etkilenme durumu
hakkinda bilgi:

Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. ile Usag Yatiumlar Holding A.S. nin faaliyet g8sterdigi
(yatinm yaptig1) sektorler, savag, dogal afet (deprem, yangmn, sel, firfina vb.} ile toplumsal
bareketler (terdr vb.) olagantistii durnmlann ortaya ¢ikmas: durbmunda bu unsurlardan
etkilenme riskine sahiptir, Olaganiistt durumlarm gerceklesmesi durumunda IEYHO ile
USAS’1n finansal durum ve fazliyetleri tim sektdrlerle birlikte olumsuz efkilenecektir.

9.4. Birlesmeye taraf sirketlerin ticari faaliyetleri ve karhh@ acisindan énemli olan
patent, lisans, sinai-ticari, finansal vb. anlagmalar ile Birlesrueye taraf sirketlerin
faaliyetlerinin ve finansal durumunun ne Slgitde bu anlasmaiara baglr olduguna ya da
yeni iiretim siireclerine iliskin tzet bilgi:

a) Devralan ngklar Enerji ve Yap: Holding A.S.

Isiklar Enerji ve Yam Holding A.S.’nin kendine ait isim patenti, Metemteks Marka Patenti,
Labelon Marka Patenti, Cumra Marka Patenti, Isrklar Marka Patenti, [siklar Ambalaj Marka
Patenti ve isiklar Paper Sack Marka Patentleri vardur. Bagh ortakliklarindan olan Isiklar
Insaat Malzemeleri San.ve Tic. A.$.’ne ait olan [zoklinker, Hidrotaban ve NeoWall Marka
Patentleri meveuttur. Isiklar ngaat Malzemeleri'nin Yunanistan® da faaliyet gdsteren ve
KEBE marka kiremitleri tireten firma jile yaptiZn 5 yillik isbirligi anlasmasi meventtur, Bu
anlagma uyarinca tiretilen Isiklar-Kebe markal kiremitler lrtin garm igerisinde énemli yer
tutmamakta oldugundan bahsi gecen anlagmanm  sirket faaliyetieri itzerindeki etkisi
smirhdir. Bagh ortakhig: Isiklar Insaat Malzemeleri Pazarlama ve Taahhiit A.S.nin Architon
ve Kebelgtklar Marka patentleri bulunmaltadir.

b} Devrolunan Usas Yatmlar Holding A.S.

Usag’in dolayh bagh ortakhE olan BND Elektrik Uretim A.S.’nin EPDK’dan alman
lisanslart meveuttur. Bu lisanslara ait bilgiler; Osmaniye Uggen Regiilatory ve Hidroelektrik
Santrali icip EU/1575-5/1144 sayl ve 17/4/2008 tarihli, Ordu Uggen 2 Regiilatori ve
Hidroelektrily Santrali EU/1517-7/1106 say1 ve 06/03/2008 tarihli, Gimiighane Gelincik
Regiilatdri ie\Hidroelelktrilk Sagig%li EU/1539-6/1124 say1 ve 20.03.2008 tarihlidir.
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9.5. Birlesmeye taraf | girketlerin rekabet durumlarma iliskin olarak yapti
aciklamalarin dayanagy:

Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. ve Usas Yatrimlar Holding A.S.’nin aym grup
tarafindan kontrol edilmesi dolayisiyla sirketlerin aym ekonomik bitinlik icinde yer
almalar1 ve kontrol yapisinda herhangi bir degisiklik olmamasi nedeniyle amlan birlegme
iglemi; Rekabet Kurumuw’nun 2010/4 Nolu “Rekabet Kurulundan Izin Almmasi Gereken
Bitlesme ve Devralmalar Hakkmda Tebligi”nin 6 maddesinin (2) bendi uyarinca izin
almmas: gereken devralma kapsamina girmemektedir.

Aynca, Rekabet Kurulu'nun izninin aranmadif: durumlar iginde, ortak girisimler harig
olmak iizere, herhangi bir etkilenen pazarin bulunmadig islemlerde sayilmis olup, etkilenen
pazar olmamasi nedeniyle de bahsi gecen birlesme izin alinmasi gereken bir islem
niteliginde degildir.

9.6. Son 12 ayda finansal durumu gnemli $l¢iide etkilemis veya etkileyebilecek, ise ara
verme haline iligkin bilgiler: '

YOKTUR
10. GRUP BAKKINDA BILGILER |

10.1. Birlesmeye taraf sirketlerin dahil oldugun ‘grup hakkmda odzet bilgi, grup
sirketlerinin faaliyet konulari, birlesmeye taraf girketlerle olan iliskileri ve
birlesmemeye taraf sirketlerin grup icindeki yeri;

Devralan. ve devrolunan girketlerin bagh bulundugu Isiklar Holding A.S. 1974 yilinda
krulmug Tlrkiye’nin 6nemli sanayi kurutuglan arasinda yer almaktadir. Farkh sektdrlerde
faaliyet gOsteren sirketlere yatirim yapan, Isiklar Holding’in kontrol giiciine sahip oldugu
BIST de iglem géren 4 adet halka acik sirketi meveuttur.

Holding faaliyetlerini genellikle yonetim hakimiyetine sahip oldugu ve scktbrler bazinda
ayrilan alt holdingler seklinde yiiriitmektedir. Holding’in hakim ortak konumunda oldugu ve
birlesmeye devralan geklinde taraf olan % 70,32 halka agikhik oram ile pay senetleri
BIST’de islem géren [EYHO da bu sirketlerden biridir. IEYHO nun Cumra da Kagit torba
firetimi yapan Isiklar Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.$., Kuzey Irak Erbil de yine Kagit torba
iiretimi yapan Igitklar Paper Sack Ltd.$ti, Bartn’da tugla iiretimi yapan Isiklar Ingaat
Malzemeleri San.ve Tic.A.S., Corlu’da polyester iplik tretimi yapan Metemicks Sentetik
_Iplik San. ve Tic. A.S. olarak 4 adet sanayi istiraki bulunmaktadw. Sanayi kurulusu
mahiyetinde enerji alaminda faaliyet gosteren BND Elektrik {iretim Dagitim A.S.’deki
paylanm 2 Temmuz 2015 tarihinde dolayli bagh ortakligi (aymi zamanda Usag dolayh bagh
ortakligr) Ozigik Ingaat ve Enerji A.S."ye satmustir. Enerji alamnda Faaliyet gosteren %15,78
oranmnda difer istiraki Global Enerji Elektrik Uretim A.S. sirketi 2016 vili icinde iflas
ertelemesi talebinde bulunmus, mali tablolarda bu istirake karstlik ayrilmogtir. Diger bagl
ortakliklar1 BBS Elektrik Uretim Dagitim A.S., Isiklar insaat Malzemeleri Pazarlama ve
Tazhhiit A.§. ve Igiklar Ingaat ve Turizm A.S.nin faaliyeti yoktur. Aligveris merkezi
isletmeciligi ve gayrimenkul gelistizme faaliyetleri yapmak fizere kurnlan Isiklar Park AVM
Yatum A.5. tam faaliyete gegmemekle beraber bu konularda hazirhk ¢aligmalarina devam
etmektedir.

Isiklar Holding’in Y6netimindeki bir diger alt holding birlesmeye devrolunan seklinde taraf
2 .dir. USAS, [IEYHO nun da % 15,07 oraninda ortaklig: ve

)
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yonetim hakimiyeti JEYHO'da oldugundan USAS'm altnda yeralan igtirak ve bagly
ortakliklar aym zamanda IEYHO nunda dolayh bagh ortaklipr ve istirakidir. USAS 1in
altinda dkiim sektdriinde faaliyet gdsteren halka agtk sirket Cemas Dékiim Sanayi A.S.,
ingaat ve taahhtit sekiorii alaminda faaliyet gosteren halka agik sirket Nigbag Nigde Beton
Sanayi ve Ticaret A.S. ve Ozisk Ingaat ve Enerji A.S. sirketleri bulunmaktadir, Ozisik Ingaat
ve Enetji A.S. ise ig makinalam sektsriinde faaliyet gosteren HMF Makina ve Servis A.S. ile
Sif I Makinalart Paz.San.ve Tic.A.S. ye istirak halindedir. HIMF Hyundai is makinalarimn,
SIF ise JCB marka i5 makinalarmn distriibitoriidir.

Devrolunan sitket USAS’ta son gelisme ise USAS’m 2016 yili iginde Igiklar Grubu tepe
sirketi Isiklar Holding A.S.’nin sermaye artisima katilarak Isiklar Holding A.S.’ye % 44,49
igtirak etmesidir. - :

Bu yam igerisinde birbirleri ile olan ticari tligkileri son derece azdm. lliskiler daha gok
finansman teminine ydneliktir. Birlesmede devrohman konumundaki USAS'mm altinda
bulunan BND’nin sahip oldugu HES projeleri, yine USAS’in bagl ortakhif olan Ozisik
ingaat ve Enerji A.S. tarafindan yapilmistir. Farkli sektérlerde faaliyet gbsteren sirketlerin
sektdrel &zellikleri nedeniyle grup sirketlerinin birbiriyle yopun ticari iligkisi
bulunmamaktadir. Bilangolarda yer alan iliskili taraf alacak ve borg tutarlar1 genelde, istirak
sat1g1 ve/veya grup ici finansal destek ve/veya grup igi birlegmeler nedeniyle devir olan
tutarlardan kaynaklanmaktadir.

10.2. Birlesmeye taraf sirketlerin dogrudan veya dolayli dnemli bagh ortakhklarinin
dokiimii:

a) Devralan Ortaklik Isklar Enerji ve Yapt Holding A.S.
Isiklar Enerji’nin bagh ortaklik ve istirakleri asagidaki tabloda yer almaktadir,

. Istirak Orant

Bagh Ortaklik ve/veva Istirak Unvam % Aciklama
Usag Yatirnmlar Holding A.S. 15,07 Bagli Ortaklik
Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. . 100,00 Bagli Ortakhk
Isiklar Ingaat Malzemeleri San.ve Tic.A.S. 97,37 Bagli Ortaklik
Isiklar Paper Sack Ltd.Sti - 52,00 Dolayli Bagl Ortakhk
Isiklar Park Aligveris Merkezi Yatirim A.S. 100,00 Bagh Ortakhik
Metemteks Sentetik Iplik San.ve Tic.AS. 100,00 Baglt Ortakhk
Istklar Insaat Malzemeleri Pazar. ve Taahhiit A.S. 100 Bajl Ortaklik
Isiklar Ingaat ve Turizm Isletmeleri A.S. 98,22 Bagl Ortaklik
BBS Blekirik Uretim Dagitim A.S. 50,00 Bagh Ortaklik

Istirak ve Bagh Ortakliklarin Faaliyet Konulari
Sirketimizin ilgilendigi ana sekttrlerde istirak ve/veya baglt ortaklik konumunda sirketlere
iliskin bilgiler agagida dzet olarak sunulmaktadir,

Usag Yatirimlar Holding A.S.

USAS Ucgak Servist A.§ (USAS) unvantyla 2009 yilina kadar asil faalivet konusu olan hava

limanlar1 ve hava yolu sirketlerine ikram (catering) faaliyetlerini yiiriitmiis ve sektbriinde

gncil bir konujpa gelmigtir. Ancak bu tarihten itibaren artan rekabet kosullarmda faaliyet

ettirmekie zorlanmig i¢ ve dig hatlarda faaliyet gbsteren bittin isletmelerini
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faaliyet alami yaratma konusunda bir gelisme gosterememis, faaliyetsizligin dogal sonucu
olarak elinde bulundurdugn catering konusunda uzman kadrosunu da tasfiye etmistir.

USAS, 6.12.2011 tarihinde I'mklar Holding biinyesi altina girmig, aktifinde makine, tesis,
arazi bulunmamasi buna kars1 mali durumunun finansal yatirimlara elveren yapisi nedeniyle
bir yatirim girketi yapilanmasing uygun oldugu sonucuna vanlmistir. Bu dogrutiuda 2013
vilinda Isiklar Grubu Sirketlerinden Ege Kraft Torba Sanayi ve Ticaret A.S. ile sitketi
devralmak suretiyle birlesmeye gitmig ve sermayesini 184.031.366 TL ye yikselterek giiclii
stirak ve sermaye yapisina kavugmugtur.2014 yilmda ise wnvanmm faaliyet konusuna uygoun
olarak Usag Yatirimlar Holding A.S. olarak degistirmistir.

Istklar Ambalaj Pazarlama A.S. :

Sermayesinin tamamu Sirketimize ait olan Ipiklar Ambalaj, kraft torba iliretimine 1972
yiinda Bartm'da baglayan Tiirkiye'de bu alanda ilk 5zel girisim olma 6zellifine sahip
kurulugtur. Urtinlerini 100'e yaln iilkeye ulagturma basaris1 gistermis ve Isiklar markasing
kendi alaninda tiim diinyaya tanttmigtir. 1972 yihndan beri edindigi tecriibesiyle, giintimiiz
dinamizmini birlestirmis, birikimlerini miigterileriyle paylasarak sektére ydn veren kendini
ve milgterilerini gelecege hazirlayan bir okuldur. 300 milyon adet/yal 8zellikli torba firetim
kapasitesinde, W&H makine parkina sahip olan Istklar Ambalaj Cumra Fabrikasi, 1000'e
yakin yurt i¢i ve yurt dist migterileri igin katma deger yaratmalkta ve bir ¢Ozim ortagt olarak
miigterileri ile igbirligi icinde ¢alismay1 tercih eden bir kurutug vapisme benimsemektedir,
Isiklar Ambalaj'in bir igtiraki olan Isiklar PaperSack Ltd., Kuzey Irak Frbil'de yeni kurulan
ve gimenio torbasi fabrikast yatinmi yapan ilk uluslararas: sirket konumundadir. Isiklar
PaperSack Ltd. Erbil fabrikasi, yillik 80 milyon adet torba tiretim kapasitesi ve dniimiizdeki
3 yil iginde bu kapasitenin {ig katma arttirrlmas; planlan ile tim Irak Cimento sektériine
hizmet vermek amaciyla Mart 2013"e {iretime baslamugtir,

Istklar Paper Sack Ltd. ST, _

Irak Erbil’de Smai tipi kafit torba imali ve satig1 yapmak fizere kurulan Isikiar Ambalaj
Pazarlama A.§8.’nin %54 payma sahip oldugu Isiklar Paper Sack Ltd. 21.03.2013 tarihi
itibariyle liretime baglamstir,

Isiklar Insaat Malzeneleri San.ve Tic.A.S. .
Isidar Ingaat’m Bartm'da klinker tugla zemin ve cephe igin terra cotta tweten tic fabrikasi
meveuttur, ‘

Tugla tirtn grubunda Igiikdar Pres Tugla, Isiklar Kaplama Tugla, Isiklar Taban Tugla, Isiklar
Cotto, Izoklinker Panel Sistemi ve son yullarda ¢agdas cephelerde yogun sckilde tercih edilen
Architon Cephe Sistemleri bulunmaktadir. Tamamlayier firiinler grubunda ise Isiklar Flex
Derz Dolgusu, Isikdar Flex Yapigtiricr, Istklar Seramik Yapistiricrs: ve Derz dolgular, Isiklar
Stvt Silikon ve Istklar Tugla Yiizey Temizleyicisi gibi tiriinieri de hizmete sunmaktadir.

Isiklar Ingaat Malzemeleri, 2012 yilinda iiriin gammna cati sistemlerini de dahil etmistir. Bu
amagla Yunanistan’ m Selanik sehrinde kurulu buhinan 90 milyon adet kiremit, 700.000 ton
tugla kapasiteli, modern yéntemlerle Ofetim yapan, imalat ve stokta ileri teknoloji robotlarla
maksimum enerji verimliligi ve iiretim hizma sahip, fabrikada “Igiklar-Kebe” marka
kiremitlerin Uretimini baglatarak, Tiirkiye ve yakm cografyada dagrmmm 5 yil stireyle

ISIKLAR ENZRJE VE YASRHO
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Metemteks Sentetik Iplik San.ve Tic.A.S.

IEYHOun yeniden yzpilanma plan: cercevesinde tekstil faaliyetlerinde kullaman tiretim

tesisleri; 26.05.2011 tarihinde Metemteks Sentetik Iplik San.ve Tic.A.8. unvam ile kurnlan

ve %100’ IEYHO'ya it olan sirkete 01.11.2011 tarihinde kiralanmgtr,

- Metemteks Sentetik Iplik San. ve Tic. A.$. Corlu’daki 11.000 m2 arsa fizerine kuruly 7.000
m2 kapali alana sahip fabrikada, polyester iplik {iretimi yapmaktadir. Fabrika, dokuma

tretiminde kullamlmak iizere gesitli polyester iplikler {iretebilecek gekilde tasarlanmigtis.

Btiyiik capli entegre tireticilerle kiyaslandipinda Metemteks, iiretiminde esneklige sahiptir ve

bu esneklik sirketin kiigik capl siparisleri bile {iretim prosesinde herhangi bir sorun

yagamadan karglayabilmesini saglamaktadir,

Isiklar Insaar Malzemeleri Pazarlama ve Taahhiit A.S.
Sirket 2003 yilnda kurulmugtur, Sirket’in faaliyet konusn atege dayall briketler, bloklar ve
tugla satis1 ve pazarlamasidir. Su anda faaliyeti bulunmamaktadir,

Istklar Park AVM Yatirrm A.S.

Anadolu'mm ¢esitli illerine AVM kazandinlmasi ve Gaynmenkul- geligtirilmesi amaciyla
2011 yilinda kurulan Isiklar Park AVM Yatiim A.S. bu alandaki aragtirma ve projelendirme
faaliyetlerine devam etmektedir. Onemli faaliyeti heniiz bulunmamaktadir.

Istklar Ingaat ve Turizm Istetmeleri A.S.
Sirket 1976 yilinda kurulmustur Sirket’in fiili faaliyet konusu hali hazurda Ttirkiye’nin degisik
illerinde offshore yariglan ditzenlemektedir. Su anda Snemli faaliyeti bulunmamalctadr,

BBS Elektrik Uretim Dagitvm A.S. (“BBS Elekerik”}: 20 Ekim 2006 tarthinde Ankara’da
kurulmusg olup faaliyet konusu elektrik enerjisi Uretimi ve satipidir. Karabilk simrlar: icinde
yillik firetimi 7,5 MWLk HES lisans: almak icin onay bekleyen projesi meveuttur. Faaliyeti
bulunmamalktadir,

b} Devrolunan Ortaklk Usas Yatrimlar Holding A.S.
Usag’m bagh ortaklik ve istirakleri asagida gosterilmektedir.

Bagh Ortaklik ve/veya Istirak Unvant Istirak Oram % | Aciklama

Cemag Dkiim Sanayi A.S 76,49 Bagl Ortaklik

Nighas Nigde Beton Sanayi A.S 36,51 Dolayl: Bagl Ortakitk
Ozisik Insaat ve Enerji A.S. 99,90 Dolayl: Bagl Ortaklik
BND Elektrik Uretim A.S. 100,00 Dolayh Baglt Ortaklik
Isiklar Holding A.S. ' 44,49 Istirak

Cemay Dikiim Sanapi A.S.

Cimento sanayinin 6gutiici eleman ihtiyacim karsilamak amaciyla 1976 yilinda Devlet
eliyle Kugehirde kurulmus olan Cemas Dokiim Sanayi A.S., c¢imento, madencilik,
otomotiv, beyaz esya ve makina sektdrlerine dékiim parcalar yapmaktadir.1995 yilindan
itibaren Igiklar Holding biinyesine katilmstir. Cemas; kalite, saglik, giivenlik ve cevre
belgelendirme kurulusu Bureau Veritas’dan alman ISO 14001 Cevre Yonetim Sistemi ve
OHSAS 18001 Is Saphg: ve Givenligi Yonetim Sistemi belgelerine sahiptir ve tiim
rosesler bulsistemler dahilinde siirekli iyilestirmeler saglanarak gerceklesmektedir. Cema;
G- dlemi __'gﬂﬁﬁ}\gﬁﬁgnd seri
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Kalitc”. prensibi  dogrultusunda kalitesini stirekli iyilestirerek yurtici ve yurtdigindan
otomotiv, beyaz egya, makine bagta olmak iizere birgok sektdrde lider keonumdaki
miisterilerine hizmet vermektedir. Son yillarda katma degeri yikksek olan iglenmis {iriin

- satiglarma agirhk vermis olup, bu kapsamda yaptig1 yatnimlarla 25 tezgahlik CNC Making
parkina sahip olmugtur.

Istklar Holding A.S. _

Isiklar Holding A.§. 1974 yihnda kurulmus Tiirkiye’nin onemli sanayi kuruluglan arasinda
yer almaktadir. Farkli sektdrlerde faaliyet gosteren sirketlere yatiim yapan, Isiklar
Holding’in kontrol giictine sahip oldugu BISTde iglem goren 4 adet halka acik sirketi
meveuttur.

Holding faaliyetlerini genellikle yonetim hakimiyetine sahip oldugu ve sektSiler bazinda
ayrilan alt holdingler seklinde ylirlitmektedir. Holding’in hakim ortak konumunda oldugu ve
birlesmeye devralan seklinde taraf olan % 70,32 halka aciklik oram ile pay senetleri
BIST’de iglem géren IEYHO da bu girketlerden biridir. TEYHO nun Cumra da Kagit torba
Uretimi yapan Igiklar Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S., Kuzey Irak Erbil de yine Kagit torba
uretimi yapan Igiklar Paper Sack Ltd.Sti, Bartin’da tugla firetimi yapan Isiklar Insaat
Malzemeleri San.ve Tic.A.S., Corluw’da polyester iplik {irefimi yapan Metemteks Sentetik
Iplik San. ve Tic. A.S. olarak 4 adet sanayi istiraki bulunmaktadir. Sanayi kurulusu
mahiyetinde enerji alanmnda faaliyet g@steren BND Elektrik firetim Dagitim A.S.’deki
paylarmt 2 Temmuz 2015 tarihinde dolayl bagl ortaklig: (aym zamanda Usag dolayli bagl
ortaklifn) Ozigik Ingaat ve Enerji A.$."ye satmugtir. Enerji alaninda Faaliyet gdsteren %15,78
oraninda diger igticaki Global Enerji Elektrik Uretim A.S. sirketi 2016 yili icinde iflas
ertelemesi talebinde bulunmusg, mali tablolarda bu istirake karsihk aynlmustir, Diger baglh
ortakliklari BBS Elektrik Uretim Dagitim A.S., Isiklar Insaat Malzemeleri Pazarlamz ve
Taahhiit A.§. ve Isiklar Ingast ve Turizm A.S.nin faaliyeti yoktur. Algveris merkezi
igletmeciligi ve gayrimenkul gelistirme faaliyetleri yapmak tizere kurulan Isiklar Park AVM
Yatiim A.S. tam faaliyete ge¢memekle beraber bu konularda hazirlik calismalaripa devam
etmektedir. -

Isiklar Holding’in yonetimindeki bir diger alt holding birlesmeye devrolunan seklinde taraf
olan Usas Yatinmlar Holding A.§."dir. USAS, IEYHO nun da % 15,07 oramnda ortakligy ve
yonetim hakimiyeti IEYHO’da oldugundan USAS$'in altinda yeralan istirak ve bagh
ortakliklar aym1 zamanda IEYHO’nunda dolayl bagh ortakhii ve istirakidir, USAS
altinda dokiim sektériinde faaliyet gbsteren halka agik sirket Cemas Dokiim Sanayi A.S.,
insaat ve taahhiit sektori alaninda faaliyet gosteren halka agik sirket Nigbas Nigde Beton
Sanayi ve Ticaret A.§. ve Ozisk Ingaat ve Enerji A.S. sirketleri bulunmaktadir, Ozigik Insaat
" ve Enetjl A.S. ise iy makinalan sekt6riinde faaliyet gSsteren HMF Makina ve-Servis A.S. ile
Sif Iy Makinalar: Paz.San.ve Tic.A.S. ye istirak halindedir. HMF Hyundai iy makipalannm,
SIF ise JCB marka is makinalarin distriibitdridiir,

Devrolunan girket USAS$’ta son gelisme ise USAS m 2016 yili iginde Isiklar Grubu tepe
sirketi Isiklar Holding A.S.’nin sermaye artisina katilarek Isiklar Holding A.S.’ve % 44,49
istirak etmesidir.

Nighas Nigde Beton Sanayi A.S.
1969 yilinda CIMHOL ve Iller Bankas1 ortakhg ile beton direk iiretimi amaciyla kamu
sermayesi ile Nigde’de kurulmug ve 1993 yilinda vapilan dzellegtirme sonrasinda Isiklar
Holding biinyesine katilmistir, NIGBAS 63.000 m2 arazi tizerine kuruly, 13.200 m2 kapali
alana sahip entegre bir tesiste, kalifiye isglicii ve teknik kadrosu ile; enerji nakil hatlar, sehir
sebekeleri v§ aydmlatma amacli beton direk ve traversler, prefabrike betona{m}a __
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beton Gtetimleri yapmaktadi. NIGBAS, aym zamanda; enerji nekil hatlan ve sehir
sebekeleri, organize sanayi bolgeleri alt ve tist yapilan, askeri tesisler, endiistriyel tesisler,
egititn ve spor amagh binalar, hava alanlar gibi ingaat ve taahhiit iglerini kendi licettigi
tiréinleri de kullanarak anahtar teslimi olarak, 30 yildan daha uzun bir siiredir yapmaktadr.

Ozisek Insaat ve Enerji A.S.

Isiklar Holding biinyesinde 1977 yilnda Ankara’da kurulan Ozigik, kurulugundan bugiine
kadar bugiine kadar yiikleniciligini yaptifa birok insaat projesini basan ile tamamlammstir,
Su yapilan (barajlar ve hidroelektrik santraller, sulama sistemleri drenaj sistemleri), képril,
ttinel ve yol (karayolu, otoyollar vb.) ingaat: ana faatiyet konulan igerisinde olup, tecriibeli
oldugu diger konular arasmda endiistriyel anahtar teslimi fabrikalar, aritma tesisleri, alt yap
projeleri (igme suyu, kanalizasyon), boru hatlari, konut ve ticari ingaatlar da yer almaktadir.
Ozsik yaklagik 350 milyon ABD Dolar: tutarindaki proje yiklenimi ile Tiirkiye'nin dnde
gelen biyiik Sloekli ingaat sirketlerinden birisi konumundadm. 1989 yilmdan bugtine 'A
Simfi Yiklenici Firma' sertifikasi olan Ozigik, Tiirkiye Miiteahhitler Birligi iyesidir ve
yurtici ve yurtdisinda gerceklestirilebilecek bilylik Olcekli insaat projelerinde kasitlama
olmaksizin yilklenimde bulunma hakkma sahiptir.

Ozisik Ingaat ve Enerji A.$.’nin biri Intekar Yapi Tur.ElktIng.San.ve Tic. Ltd.Sti. ile is
ortaklif1 seklinde Kahramanmarag Elbistan’da devam eden Adatepe Baraj1 Sulamast 1. kism
ingaat igi, digeri ise INTEKAR Yap: Tur.Elkt.Ins.San. ve Tic.Ltd.Sti.-INSAAT Elektrik ve
Tic.Ltd.$ti. ile yine is ortakhg seklinde devam eden Mardin Ceylanpinar Ovalar sulama isi
olmak iizere DSI den alinmis devam eden iki projesi bulunmaktadir.

BND Elekirik Uretim A.S.

Ozgik Ingaat ve Enerji A.§.’nin %68, Nigbas Nigde Beton San. A.S.nin %31 oraninda pay
sahibi oldugu BND Elektrik Uretim A.8.’nin (BND) biinyesinde Uggen, Uggen II ve
Gelincik adi altinda 3 adet nehir tipi Hidro Elektrik Santrali (HES) projesi meveuttur. BND
bu ii¢ projenin gergeklestirilmesi amaciyla kurulmus olup her ii¢ projenin arazi kullamum
haklar1 49 yillifina BND ’ye aittir. Bu haklarmn kullanimda kalan siire 44 yildir. Ucgen II ve
~Gelincik HES Tiirkiye'nin en fazla yagis alan blgelerinden clan Karadeniz bolgesi
icerisindedir. Uggen projesi ise Osmaniye ili smrlarmdadir BND Elektrik Uretim A.S.
tarafindan Ordu ili, Kabadiiz ilgesinde yapimi tamamlanan "Ucggen-2 Reg. Ve HES" in
Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhp tarafindan yapilan gecici kabulii 17.07.2014 tarihinde
tamamlanarak, tesis igletmeye almmustir. Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu (EPDK)
tarafindan verilen EU/1517-7/1106 iiretim lisans numarali, toplam 10,319 MWe kurulu giice
ve 33,815 GWh wllk enerji iiretimine sahip olan "Uggen-2 Reg. Ve HES™ projesinde
sirasiyla TEDAS, DSI ve son olarak T.C. Enerji Bakanhi tarafindan yapilan gegici

kabulleri tamamlantmistir. Bdylece, yapimuna Ekim 2011 aymnda baglanan "Uggen-2 HES ’te -

tlim yasal prosedirin tamamlanmasiyla, ticari olarak elekirik firetimine ve satigma
baglanmugtir.

Enerji Piyasasi Diizenleme Kurulu (EPDK) tarafindan verilen EU/1575-5/1144 Uretim
Lisans numarals, toplam 3,388 MWe kurulu giice sahip olan “Uggen Reg. Ve HES”
projesinde de swrasiyla TEDAS/AKEDAS, DSI ve son olarak T.C. Enerji Bakanhg
tarafindan yapilan Gegici Kabulleri tamamlanmighr. Bdylece, yapimna Temmuz 2012
ayinda baglanan “Uggen HES ’te tiim yasal prosediirin tamamlanmasiyla, 07.11.2014
tarthinde ticari olarak elekfrik firetimi ve satigina baslanmustir.

Gelincik Reg\ ve HES projesi Dogu Karadeniz’in i¢ kesimlerinde yer alan Giimiishane IH,

orul Ilgesi Cit Deresi {izerinde inga edilecektir. Proje galismalan devam etmektedir.
ISIKLAR ENEIN VE VAP HOLDING A .
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SIF Iy Makinalar Pazarlama San.ve Tic.A.S.

1956 yilinda Sezai Tirkes-Feyzi Akkaya tarafindan kurulan ve bir STFA ve Isiklar Holding
isbirligi kurulugu olan SIF Makina, kurulusundan beri is makinast sektSriinde hizmet
vermektedir. JCB marka i3 makinalarinin satis ve pazarlamasinu, Istanbul, Adana, Ankara,
Antalya, Bursa, Diyarbakir, [zmir ve Trabzon'daki satis noktalart ve 30 adet yetkili servisi
ile Tiirkiye'nin dort bir yanmna siirdiirmektedir. Pazar taleplerindeki degisiklikleri en iyi
sekilde karplamak amaciyla tirtin hattrm genigleten SIF, JCB marka kazici-yiikleyiciler, agir
is makinalan, kompakt ve endiistriyel iiriin serisi ile insaat, endiistriyel ve tarim
sektGriindeki migterilerinin ihtiyaglarma etkin cbziimler iretiyor. Diinyaca finli mobil
konkasér markast Rubblemaster da, 2006 yihndan bu yana SIF giivencesi ile Tiirkiye
pazarinin hizmetindedir,

HMEF Makina ve Servis San.ve Tic.A.S.

HMF Makina ve Servis San, ve Tic. A.$. Hyundai Is Makinalar Tiizkiye Distribtitorligini
Tirkiye ¢apinda 40 dan fazla noktada, yaygin satis ofisleri ve servis istasyonlar: ile 1993
yilindan beri yiiriitiiyor. HMF; Tiirkiye temsileiligi istlendigi ve 1997 yilinda DNV
tarafindan ISO 14001 ile sertifikalandinlan Hyundai I3 Makinalan Grubuile Tirkiye
pazarmnda ekskavatdr, yikleyiciler ve forkliftler ile soz sahibi olan bir sirkettir. Adet satis
rakamlari, tesis olanaklari ve pazarlama politikalani konularinda gosterdigi iistlin
performans:  sayesinde, 2004 - 2007 wyllan  arasmnda st fiste 4
defa Hyundei tarafindan "Diinya'da Yilin En Bagarili Distribitori" diiliine layik gorillen
HMF Makina, 2010-2011-2012-2013 yillan arasinda da “*Mitkenumel distribiitsr®® &diiltine,
2011 ve 2012 yhinda ise Hyundai tarafindan forklift kategorisinde “°En lyi Distribiittr’
odiiltine, 2006 ve 2012 Yilinda da Atlet tarafindan “Diinyanmn En Iyi Distribiitérii” sdiiliine
layik goritlmiistiir,

11. MADDI BURAN VARLIKLAR HAKKINDA BILGILER

11.1. Isleme esas finansal tablo dénemi itibariyle birlesmeye taraf sirketlerin finansal
kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere sahip oldugu Snemli maddi
duran varhklara iliskin bilgi: '

Devralan Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. ve bagl ortakliklarmin finansal kiralama ve
satmalma yoluyla sahip oldugu maddi duran varlik listesi asagidaki tabloda verilmektedir.

Finansal Kiralama Yoluyla Edinilen Maddi Duran Varhklara iliskin Bilgiler

Kiralama Suresh
. . . " . iSonunda Kiralanan . Kimden
Cinsi Kira Donemi Varlgn Kime Ait Ahm Bedeli | Kullamm Amacr Kiralandigt
Olacafi
Forklift Isiklar Ambalaj Fabrika Uretim| De Lage Landen|
(2 adet) 2014 Paz.A.S. 88.465,23 faaliyeti ve Sevkiyat | Leasing

Satimalma yoluyla Edinilen Maddi Duran Varhklara Diskin Bilgiler:

Edinildigi Net Defter | Kullamm
Sirket \ | Cinsi Yil M2 Mevki Degeri Amaci

. Tesis Makina Ve
b Paz, ' Ciha

2010-2016 11.744.597 Ureiim




2012-2015 | Pazarlama
2011-2013 Y onetim
2010-2016 113.683 Uretim
Ambj Paz. Demirbaglar 2010-2016 Pazarlama
2010-2016 Yénetim
Paper Sack RBinalar 2013 0.687.376
Tesis Makina Uretim
Paper Sack Ve Cihazlar 2016 3.148 848
Paper Sack Tasitlar - 2012-2015 54,695 Uretim
Paper Sack Demirbaglar 12012-2016 05 20q] O reHE
Diger Maddi Uretim
Paper Sack Dur. Varhklar 2016 12,654
: Yeralti Ve
Yeriisti
Park Avm Duzenler 1971-2000 1.262) Hizmet
Park Avm Binalar 1971-1998 160.497 Hizmet
Park Avm Demirbaslar 2011 1.578 Hizmet
: Gurmra,Corlu,
IEYHOL Arsa 1977-1992 | 568,250 Kalecik 187.524
Yeralt1 Ve Cumra,Corln,
| Yeriistii Kalecik
IEYHOL Duzenler 1989-2009 99,305 Kiralik, ¥ 8netim|
Cumra,Corlu,
IEYHOL Binalar 1982-2009 Kalccilg 3.239.064
; Tesis Makina
IEYHOL. Ve Cihazlar 19712010 1.333.408
IEYHOL ‘Demirbaslar 1971-2015 4.030.566
2011-2016 ] ’
Metemteks Tasitlar 135.844
2011-2016
Metemteks Demitbaglar 28.335
I.Ing Malz. Arsa 1977-1999 | 526,001 . 1.443.212
Yeraltn Ve '
Yeriistit
Lins.Malz. Duzenlex1 1977-2014 181.284
Ling.Malz. Binalar 1977-2014 3.069.063
\ Tesis Makina
Ve Cihazlar %1977-20 15 1.465.594
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Ling.Malz. Tagitlar 1977-2015 1.083.398

LIns.Malz. Demirbaslar 1977-2016 142.770
Tesis Makina

LIns. Turizm Ve Cihazlar 1976-2015 4.652

Lins. Turizm Tasitlar 1976-2015 287.221

Lins. Turizm Demirbaglar 1976-2016 1.702.784)

Devrolunan Usag Yatuumlar Holding A.S. ve bagl ortakliklarinin finansal kiralama ve
satinalma yolnyla sahip oldugu maddi duran varlik listesi asagidaki tabloda verilmektedir.

Finansal Kiralama Yoluyla Edinilen Maddi Duran Varliklara ligkin Bilgiler

Kiralama

Sures:

. 8 d Kim
Cinsi Kira l";::l];n:n Ahm Kullanm Kiratl';:dlg
Diénemi Varls Bedeli Amacy
arhigin 1

Kime Ait

Olacaf
Cnc Makinesi 2010 |Cemas 5034845 | oreum Siemens

oo Faaliycti Leasing

Cnc Makinesi 2010 Cemas 69.540,22 g;:ﬁ;; " is Leasing
Cnc Makinesi 958.716,8 Uretim . .
(3 Adet) 2011 (Cemas 3 Faaliyeti Is Leasing
Cnc Makinesi 2011 Cema 2.157.462 Uretim Deniz
(5 Adet) ? 1 Faaliyeti Leasing
Cnc Makinesi 2011 ¢ 768.754,3 Uretim Anadolu
(3 Adet) ermay ' 8 Faaliyeti Leasing
Cnc Makinesi 2012 Cema 1.363.139 Uretim Anadolu
(3 Adet) ; 39 |Faaliyeti Leasing
Cnc Mzkinesi 2012 Cema 276.321,2 Uretim Deniz
{3 Adet) ? 7 Eaaliyeﬁ' Leasing
Cnc Mekinesi 2013 Cema 1.207.204 Uretim Deniz
(2 Adet) ? 7 Faaliyeti Leasing
Cnc Makinesi 2014 Cemas 4937479’2 g;:,]til;l;ﬁ E:;slizng
Cne Makinesi(3 2.015.540 Ureﬁm Seker
Adef) 2015 | GQomas 22 | Faalivesi Leasing

Satmalma yoluyla Edinilen Maddi Duran Varliklara Iligkin Bilgiler

EdiniMdigi | M Net Defter Kuilanim
Sirket Cinsi Y1l 2 Mevki Degeri Amaci
. Kabiralu Mevki

Cemas Arsa 1982 148.091 [Kirsehir 5.547.331 | Fabrika Arszisi

Yeralt ve .
(Cemag eriistii 1082-2016 250 %80 Uretim
h zenler | e trmmt g o qoh snmr e
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ISIKLAR EN ydah Solfzk BeyH G

Dereboyu gy z. I 57

Mersis No. 12940026501




3.699.039
(emas Binalar 1982-2016 ~ Uretim
Cermag Tesis Makina | 1996-2016 5682957  Uretim
ve Cihazlar
101.986
Cemas Tagitlar 2009-2016 Yonetim
2011 Pazarlama
101.185
Cemas Demirbaglar | 2011-2016 Uretim
1081-2016 Yonetim
Cemag Diger Maddi 656.122 Uretim
Dur.Varliklar | 2012-2016
Nisb ' Nigde,Kirsehir,Barti 9.067.102 | & .
5% | Amsa 1973-2015_| 373478 Uretim, Yatirim
Yerala Ve Nigde, Karsehir
Nigbag Yeriistii 19732012 66.402 | Uretim,Yatinm
Duzenler:

. Nigde Kirgehir 4.010414 | .. .
Nighes | Binalar 19732011 Uretin, Yatirim
Nigbag Tesis Makina 1.550.773 Uretim

Ve Cihazlar | 1973.2016
405.524 S
Nigbag Tasttlar 1983-2013 Uretim,
1986-2014 Yonetim
78.044 .
Nigbas Demirbaslar | 1877-2016 Uretim
1977-2016 Yonetim
485.961
Ozis1k Arsa 1599 18.176 Bartin Merkez Yatirim
. | 36.787
Ozisik Binalar 1980-2012 Yénetim
Tesis Makina 7.400
Ozsik Ve Cihazlar | 1977-2013 Hizmet
15.910
Ozisik Demirbaglar | 1979-2016 Yénetim
2.320
Bnd Binalar 2015
Tesis Makina 44 767.659
Bnd Ve Cihazlar 2015
06.828
Bnd Tagitlar 2015
Bnd Demirbaglar | 2014-2016

58




11.2. Maddi duran varhklar iizerinde yeralan kisitlamalar, ayni haklar ve ipotek
tutarlar hakkinda bilgi:

(a) Devralan Ortakhbk Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.S.

Maddi Duran Varliklar Uzerindeki Kisitlamalar, Ayni Haklar, Ipotekler Hakkinda Bilgi
in
MDY KlSltlamamanyn.E;l-;ne
Cinsi Haldan Tiiri erildigi Nedeni Verilis Tarihi Tutari
Konya Bagh Ortaklikdarinin
Cumra Bina Kullandig1 Kredi
ve arsas1 | Epotek Denizbank | Karsiligt 15.04.2015 25.000.000,-TL
Bartin
Simsirlik
Mevkii Fab Bagh Ortakhklarimin
Bina ve Kullandigx Kredi
Arsasi Ipotek Denizbank | Karsiligi 25.02.2009 4.000.000,-TL
Tekirdag -
Corlu Bagl: Ortakhklarmin
Fabrika Bina Kullandig1 Kredi
ve Arsas) fpotek Denizbank | Karsilifi 21.02.2013 6.000.000,-TL
Ankara Bagh Ortakliklarmm
Kalecik Bin: Kullandig1 Kredi
Tarla j Ipotek Finansbank | Karsihg: 07.07.2015 10.000.000.-TL

b) Devrolunan Ortakhk Usas Yatirnmlar Holding A.S.

Maddi Duran Varliklar Uzerindeki Kisitlamalar, Ayni Haklar, Ipotekier Hakkinda Bilgi

MDYV Kisitlamanm/Ayn] Kimin ~ Lehine Verilis

Cinsi Haklkan Tiirii Verildigi Nedeni Tarihi Tutary
Kirgehir Bagl

Fabrika ' Ortakliklarinin

ve Kullandig1 Kredi

Arsasl Ipotek Finansbank Kargilig 07.07.2015 10.000.000.-TL
Bartin

Kdse

Acmazi

Mevkii Bagh

Fab Ortakliklarinm

Binave Kullandiga Kredi .
Arsast Inotek Denizbank Karsihgi 13.01.2014 5.000.000,-TL
Bartin Bagh '

Topluca Ortakliklarmin

Mevkii Kullandify Kredi

Arsa Inotek Finansbank Kargihiis 13.07.2015 5.000.000,-TL

11.3. Maddi duran varhklarn rayic/gercege uygun deg@erinin bilinmesi halmde bu
deger ve dayandifn deZer tespit raporu hakkimda bilgi:

(a) Devralan Ortakhk Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.

30 Eyliil 2046 tarihi itibarlyle Devralan Sirketin Konsolide Finansal Tablolarmda goriilen,
gayri enkul rinin Vakif Gayrimenkul Degerleme A.S§. tarafindan yapilan 02.09.2016 tarih
vél Lﬁ e lqmt—e;lgw%m raporlarina gore degerleri agagidaki gibidir.
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Smiflandirmasi

[Edinmej Ekspertiz Ekspertiz Rapor Yatirnm Amagh
Maddi Duran Varlik Cinsi Tarihi | Deferi Tarih ve No.su Olup Olmadii:
Konya/Cumra 12581 parsel 1984 10.300.000 | 92:02.2016- Kullanm Amagl
Fabrika Bina ve Arsas: 2016/11
Ankara/Kalecik 324-26 2002 7.120,000 | 02,09.2016-2016/11 Kullanun Amagh
Tekirdag-Ergene 255/40 izerinde 2009 7.475.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullanim Amagh
kagir Bina
Tekirdag-Ergene 672/5 2009 1.000.000 | 02.09.2016-2016/11 Yatirim Amagh
Elazig-Sivrice 298, 300 parsel 1998 5.000|02.09.2016-2016/11 | Kullaum Amach
Elazig-Merkez 136/1 parsel 1998 42,000 | 02.09.2016-2016/11 Kullamim Amagh
istanbul-Sariyer 530/14 parsel 2004 960.000 | 02,09.2016-2016/11 | Kullanim Amach
Bartin-Topluca kéyii 111-13 ,133-
1,parsel iizerinde Kagir torba
Fabrikas1,113-4 parsel ,137-72 2010 3.340.000 02.09.2016-2016/11 Kullanmim Amagh
parsel,
Bartin-Tuna Mah, 497/12,30,31,33 1087-
parsel, 2000 . 1.165.000 | 02.09.2016-2016/11 Yatirnm Amagls
Bartin-Topluca 114-1 parsel Tugla 2000 3.769.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullanim Amagls
Fabrikas:
Bartin-Kutlubeydemirct
125/18.19,29.32 parsel, 2012 167.000 | 02.09,2016-2016/11 Yatirim Amagh
Bartm-Cegtepe --/41,42,487 , —- 1088-
143 44.59.62 65,66,73,75.78.83 2008 1.545.000 | 02.09.2016-2016/11 | Yatirim Amaglt
parsel. :
Bartin-Gegen
122/60,61,63,64,65,68,73,78,87 88
98,
99.100,103,105,107,112,113,114,1 2012 1.589.000 ; 02.09.2016-2016/11 Yatuim Amagli
15,1186,
143 parsel
Bartin-Agdaci ktyii
1260/12,14,15,19,20,21,22,23 27,2
830,31, .
32,33,34,35,37,38,39,40,41,42,43,
44.45 .46, Kullan
47,50,51,52,53,54,55,56,57,58,59, 2012 10.744.000 [ 02.00.2016-2016/11 [ 2 AVE T
60.61.62. ) atmm Amach
72,73,74,75,76,77,87,88,89,90,
parsel.ve
2 adet tugla Fabrikas:

(b) Devrolunan Ortakhk Usas Yatinnmlar Holding A.S.

30 Eylil 2016 tarihi itibariyle Devrolunan Sirketin Konsolide Finansal Tablolarmda gériilen,
gayrimenkullerinin Vakif Gayrimenkul Degerleme A.S. tarafindan yapilan 02.09.2016 tarih,
2016/11 no.lu ekspertiz raporlarina gére degerleri agagidaki gibidir.
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Smflandir
asi
Edin Yatuim
me Ekspertiz Amach
Tarih Ekspertiz Rapor Tarih Olup
Maddi Duran Varlik Cinsi i Degeri ve No.sn Olmadif
Bartin-A gdaci k
vl Oy 1261/8 2012 479.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullanim Amagh
Bartin-Orduyeri
485/20,21,23,29.30,31,32,33, 2015 6.175.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullamm Amagh
486/26,27, 490/28 parsel.
Bartin-Topluca 118/11 2015 2.000.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullamim Amagch
Nigde/Merkez 454-14
Fabra i 1982 7.085.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullanim Amach
Nigde/Merkez 144-7 1998 2.750.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullanim Amagh
Kursehir/Agikpaga 5781-15 '
Daireler ve Dakd 2014 3.435.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullanim Amagh
Kirsehir/Kayabas: 583/8
583/1,83 Fab.binast ve arsa,
3766/1 , 3767/8 2011 11.424.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullamim Amagl
3771/1,2,3,4,5
3772/1,5,6.7.8
Kirsehir-Frevik 451/1
Fabrika Binalar: 1995 14.500.000 | 02.09.2016-2016/11 | Kullanim Amagh
12. FINANSAL DURUM VE FAALIYET SONUCLARINA ILIKIN
DBEGERLENDIRMELER
12.1. Finansal durum ve faaliyet sonu¢lan
a)Devralan Isiklar El]e]'jl ve Yapi Holding A.S.
Diizeltilmig Degisim%
30.09.2016 | 30.09.2016 |  31.12.2015 sistm 7
VARLIKLAR '
DONEN VARLIKLAR 236.892.253 206.951.350 171.255.362. 17,2
DURAN VARLIKLAR 549.693.171] 549.693.171 553.777.198 0,74
TOPLAM VARLIKLAR 786.585.424, 756.644.521 725.032.5600 0,74
KAYNAKLAR
KISA YADELI YUKUMLULUKLER 146.917.63¢ 146.917.636 119.519.273  -18,6
UZUN VADELI
YURUMLULUKLER 70.155.621|  70.155.621 £6.090.664 -5.8
OZKAYNAKLAR 560.512.167 539.571.264 539.422.623 0,0
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 248.917.957 339.347.270 337.165.403 -0,6
Kontrel Giicii Olmayan Paylar 320.594.210 200.223.994 202.257.220 1,0
TOPLAM KAYNAKLAR
786.585.424 756.644.521) 725.032.560 0,74

sonuna goreNy
ISIKLAR ENERJ VE YAR
Derebayy Gad. Ml

03,49 oranmda artarak 7 milyon TL olarak ger(;eklegmlstlr




Diizeltilmis fl 0L0LY Desisi
KAR VEYA ZARAR KISMI 01.01- | 01.01.-30.09.201 S0 ] eelsim
20.09.2016 30.002015 %
BRUT KAR 22.601.654] 22.601.654  17.807.040 26,93
Faaliyet Giderleri -31.398.163 -31.398.163]  -28.860.073 8,79
Esas Faaliyetlerden Diger
Gelir{Giderler), net 983471 GEATL 96T 4 g
ESAS FAALIYET ZARARI 9.779.980) -9.779.980  -11.802.709 17,14
Yatiim Faaliyetlerinden Gelir
KGiderler), net -30.352.225 -396.509 4.637.552 -754,49
Ozkay. Ybntemi Degerl. Yatrrum Kar o '
Zararlarmdan Pay, -719.850} 719850 -20.609.15 -96,51
FINANSMAN GIDERT ONCESI
FAALIVET ZARARI -40.852.053 -10.896336  -27.774.309 4, o4
Finansman Gelitleri{Giderler), net -4.502.859 -4.502.859 3.855.205 -216,80
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI ZARARI -45.354.914 -15399.195 23919104 44 ¢,
Stirdiiriilen Faaliverder Vergi
Gideri/Geliri, net 5,400,930 5400930 3BAZITY 45
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM ZARARI -50.755.844 20800125 - 27761271 gy 4a
DONEM ZARARI _50.755.844 -20.800.128  -27.761.277 82.83
Kontrol Giictt Olmayan Paylar -11.347.0048 -6.791.760] -594.894  1.807 40
Ana Ortaklik Paylari -39,408.838 -14.008.365] -27.166.383 45 08

2013 yihnin 9 ayhik déneminde 17,8 Milyon TL olan briit kar, bu donem % 26,93 artarak
22,6 Milyon TL olarak gergeklesmistir. Ancak yaratilan briit kar faaliyet giderlerini
kargllayamamakta ve esas faaliyet zarari olusmaktadir. Bu yil finansman giderleri finansman
gelirlerinden fazla olup, bu da vergi dncesi zaran arttirmaktadir. 5,4 Milyon TL vergi gideri
ile donem zaran 50,7 milyon TL ye cikmaktadir. Zarardan ana ortaklifa isabet eden tutar
39,4 Milyon TL dir.

Katma degeri yiiksek {irlinlere yOnelip briit karim arttirma ve faaliyet glderlerlm diigiirme
ihtiyac1 vardir.

30.09.2016 tarihinden sonra devralan sirket IEYHO:

16.11.2016 tarihinde sahip oldugu USAS paylarindan 6.000.000 adedini 2.650.000 TL
bedelle BIST te satmustir.

21.12.2016 tarihinde sahip oldugu USAS paylarmdan 37.000.000 adedini dolayli bagh
ortakhign Ozisik Insaat ve Enerji A.S.ye 16.650.000 TL bedelle, borcuna mahsuben
satmigtr.

26.12.2016 tarihinde sahip oldugu USAS paylarindan 18.000.000 adedini dolayli bagh
ortaklif: Isiklar Pazarlama A.S.’ye 8.280.000 TL bedelle, borcuna mahsuben satmgtir.

26.12.2016 tarihinde dolayh bagh ortakhigi Ozimk Ingaat ve Enerji A.S tarihinde sahip
oldugu USAS paylarmdan 12.000.000 adedini 4.957.157,91 TL bedelle BIST’te satm1§t1r.

1




29.12.2016 tarihinde tarihinde dolayli bagh ortaklig: Isiklar Pazarlama A.S. tarihinde sahip
oldugu USAS paylarindan 12.230.314 adet pay1 4.334.065,76 TL bedelle BIST’te satrstir.
30.12.2016 tarihinde tarihinde dolayl bagl ortaklig: Isiklar Pazarlama A.S. tarihinde sahip
oldugu USAS paylarmm tamam olan 5.769.686 adet pay1 2.077.086,96 TL bedelle BIST te
satmuigtir.

Yukarda sayilan iglemlerin 30.09.2016 tarihli finansal tablolara etkisini gdstermek fizere II-
23.2 seri no.lu Birlesme ve Bélimme Tebligi’nin 6’ mnc1 maddesinin 4'tinci fikras: geredince
bafunsiz denetim kurulusu Arkan Ergin Uluslararasi Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.
tarafindan 05.01.2017 tarihli rapor hazilanrmg olup, raporda yer alan diizeltilmis mali

tablolar Duyuru Metninin ilgili béliimlerine ilave edilmistir.

b) Devrolunan Usas Yatirnmlar Holding A.S.

VARLIKLAR ?gﬁ‘;g;“l‘? 30.00.2016| 31.12.2015 | Degisim %
DONEN VARLIKLAR 141.441.967 [137.109.935 [126.048.739 11,22
DURAN VARLIKLAR 319.356.736 [319.356.736 | 329.372.767 -3,04
TOPLAM VARLIKLAR 460.798.703 | 456.466.671 | 455.421.506 1,18
KAYNAKLAR 30.09.2016 | 30.09.2016 | 31.12.2015

KISA VADEL! YUKUMLULUKLER $9.805.457 | 89.703.175 | 78.966.094 13,73
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 58.557.273 | 58.557.273 | 60.911.411 -3,86
OZKAYNAKLAR 312,435,973 {308.206.223 [315.544.001 0,98
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 234.610.717 [230.360.437 [240.434.458 -2,42
Kontrol Giicit Olmayan Paylar 77.825.256 | 77.845.786 | 75.109.543 3,62
TOPLAM KAYNAKLAR 460.798.703 | 456.466.671 | 455.421.506 1,18

Usas Yatirimlar Holding A.S.'nin toplam varliklar, 2016 9 aylik donemde 6nceki y1l sonuna
gore % 1,18 oramnda artarak 460,8 Milyon TL olarak gerceklegmistir.

Diizelﬁlmij 01.01. 01.01- e e
KAR VEYA ZARAR KISMI 01.01-30.09.2014 30002014 30.09.2018 DcEWm %
BRUT KAR 0.089.306 9.089.396| 3.969.452 128,98
Faaliyet Gidesleri -11.900.730 | 1900730 |4 623 43 2,39
Esas Faaliyetlerden Diger .
Geliv/(Giderlez)net 94,256 -94.236 | 1.976.893 104,77
ESAS FAALIYET ZARARI 2905500 -2.905.580| -5.677.086 48,82
Yatirim Faaliyetlerinden Gelir £
Giderler),net ' 25128208 | A891356 | 4335817 -676.89
Ozkay.Yontemi Degerl, Yatrim Kar 1 557.770 -
Zararlarmdan Pay. 1.557.770 et 19.768.912 -107,88
FINANSMAN GIDERI ONCES] '
FAALIYRT ZARARI 26.476.048 | 9239176 (-21.090.181 25,54
-6.103.877 | -6.103.877 | -1.338.803 355,80
32579925 1234308
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Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi
Gideri/Geliri,net 3.866.471 | 366471 | -2.302.461 67,02
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI -36.446.396 | 16209524 |-24.731.535 47,37
DONEM KARI .36.446.306 | -15.275.450] -2.414.347 1409,58
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 2205245 | -2.274.716 324.817 -306,63
Ana Ortaklik Pay! _ -

na Ortaklik Paylar: -34.151.150 | 13934808 | o0 056 350 36,30

2015 yihnin 9 ayhk doneminde 3,9 Milyon TL olan briit kar, bu dénem % 128,98 artarak 9,0
Milyon TL olarak gergeklesmistir. Ancak burada da yaratilan briit kar faaliyet giderlerini
kargilayamamakta ve ecsasa faaliyet zarar olusmaktadir. Finensman giderleri finansman
gelirlerinden fazla olup, bu da vergi 6ncesi zaran artirmaktadir. 3,84 Milyon TL vergi gideri
ile dénem zaran 36,4 Milyon TL ye cikmaktadir. Zarardan ana ortaklia isabet eden tutar
34,1 Milyon TL dir.

Katma degeri ytiksek tiriinlere ycinehp britt karim arttirma ve faaliyet giderlerini diisiirme
ihtiyaci vardir, :

30.09.2016 tarihinden sonra devrolunan sirket USAS;

21.12,2016 tarihinde dolayli bagh ortakhif Ozigik Insaat ve Enerji A.S. Devralan Sirket
[EYHO’nun sahip oldugu USAS paylarmdan 37 000.000 adedini 16.650.000 TL bedelle,
alacagina mahsuben satin almisgtir,

26.12.2016 tarihinde dolayli bagh ortakhifs Ozigik Insaat ve Enerji A.$ sahip oldugu USAS
paylarindan 12.000.000 adedini 4.957.157,91 TL bedelle BIST te satmustir.

29.12.2016 tarihinde tarihinde dolayl bagh ortaklin Ozigik Ingaat ve Enerji A.S sahip
oldugu USAS paylarmmn tamami olan 40.799.566 adedini 15.922.592,20 TL bedelle BIST’te
satmustir.

Yukarida sayilan iglemlerin 30.09.2016 tarihli finansal tablolara etkisini gostermek tizere II-
23.2 seri no.lu Birlegme ve Bolimme Tebligi'nin 6.mnc1 md.sinin 4.iincii fikras1 geregince
Bagimsiz Denetim Kurulugu Arkan Ergin Uluslararas: Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.
tarafindan 05.01.2017 tarihli rapor hazirlanmig olup,raporda yer alan diizeltilmis mali
tablolar Duyuru Metninin ilgili bélitmlerine ilave edilmistir.

12.2. Birlesmeye taraf sirketlerin bor¢huluk durumu

(a) Devralan Ortakhk Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A S.

Bor¢luluk Durumu (*) ' Tutar (TL)

Kisa vadeli viikiimliiliikler : 146.917.636

Garantili

Teminath 45.990.693

Garantisiz/Teminatsiz 100.926.943

Uzun vadeli viikiimliiliikler (uzun vadeli

borclarin kisa vadeli kistmIari haric) 70.155.621

Garantili |\

Teminatly \ ' 49.678.527

Ga,m{ltlsw'l"emmatsﬁ\ 20 477.094
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Odenmis/cikarilmis sermaye 286.121.264
Yasal yedekler 16.619.337
Diger yedekler -53.822.644
TOPLAM 465.991.214
Net Borgluluk Durumu Tutar (TL)
A. Nakit 38.879.580
B. Nakit Benzerleri 0
C. Alim Satim Amagh Finansal Varliklar 802.916
D. Likidite (A-+B-+C) 39.682.496
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar 81.710.567
F. Kisa Vadeli Banka Kredileri 22.465.737
G. Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli 0
Kism
H. Diger Finansal Borglar 23.524.956
I. Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar (F+G+H) 45.990.693
J. Kisa Vadeli Net Finansa) Bor¢luluk (I-E-D) -75.402.370
K. Uzun Vadeli Banka Kredileri 48.921.773
L. Tahviller 0
M. Diger Uzun Vadeli Krediler - 756.754
N. Uzun Vadeli Finansal Bor¢luluk (K+L+M) 49.678.527
Q. Net Finansal Borchiluk (J+N) -25.723.843
(*) Diizeltilmis konsolide rakamlardir.
() Devrolunan Ortakhk Usas Yatmmlar Holding A.S.
Bor¢luluk Durummu (*) Tutar {TL})
Kisa vadeli yiikiimliiliikler §9.805.457
Garantili
Teminath 28.287.688
Garantisiz/Teminatstz §1.517.769
Uzun vadeli yiikiimliiiliikler (uzun vadeli bor¢larin
lasa vadeli lasimlar haric) 58.557.273
Garantili
Teminatl 49.352.496
| Garantisiz/Teminatsiz 9.204.777
Ozkaynaklar 234.610.717
Odenmig/cikariimis sermaye 134.031.366
Yasal yedekler 19,334.794
Diger yedekler 31.244.557
TOPLAM 382.973.447
Net Bor¢lulek Durumu Tutar (TL)
A, Nakit 27.613.927
B. Nakit Benzerleri
C. Alim Satim Amacl Finansal Varliklar 802,916
b. Likidite (A+B+C) 28.416.843
E. Kisa Vadeli Finansal Alacaklar 66.519.282
F. Kisa Vadeli Ba\lka Kredileri 20.061.362
0

. Uzun Vadeli B aKredllen Kisa, Yadeli
]%Qm etk AR E RAV YAPI gEE\‘pbl Giz

B, Diger FiRaeday Borgl Ma'é‘a ~ .llnf‘r.fﬁ]l'::":.(}."-
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L Kisa Vadeli Finansal Bor¢lar (F+G+H) 28.287.688
J. Kisa Vadeli Net Finansal Bor¢luluk (I-E-D)) -66.648.437
K. Uzun Vadeli Banka Xredileri 48.651.532
1.. Tahviller 0
M. Diger Uzun Vadeli Krediler 700.964
N. Uzun Vadeli Finansal Bor¢luluk (K+L+M) 49.352.496
0. Net Finansal Borcluluk (J+N) ~-17.205.941

(*) Diizeltilmis konsolide rakamlardir.

13. BIRLESME/BOLUNMEYE TARAF SIRKETLERIN FON KAYNAKLARI
13.1. Kisa ve uzun vadeli fon kaynaklar haklkanda bilgi:

a)Devralan Igiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.

Sirket yapisi ve faaliyet konusu itibariyle sermaye artinmi yoluyla fon yaratma olanagina
sahip olmakla beraber 2010 yilindan bugiine kadar sermaye artinmu yoluna basvurmamistir.
Sirket kendi yarattig1 fonlar ve yabanci kaynak kullanumu ile faaliyetlerini yiirtitmektedir.

Sirket’in 30.09.2016 tarihi itibarryla baslica Kisa ve Uzun Vadeli Fon Kaynaklart (TL):

Kisa Vadeli

Banka Kredileri....................... 22.465.737
Finansal Kiralama.,...c.oovviiininn 907.827
Faktoring ............oceeiinnnnn. . 22.617.129
Ticari Borglar,...oveviiniiinininnin, 49.641.064
Ticari Olmayan Diger Borglar..... 1.704.440
Toplam | 97.336.197

Uzun Vadeli

Banka XKredileri.....ooocvvveivnnn e 48.921.773
Finansal Kiralama 756.754
Toplam 49.678.527
Genel Toplam : 147.014.724

b} Devrolunan Usag Yatirmmlar Holding A.S.

Devralan sirketin fon yapis1 benzerlik gosterdiginden fon kaynaklar icin yapilan agiklamalar
devrolunan sirket i¢in de gegerlidir.

Usag’in 30.09.2016 tarihi itibariyla baglica Kisa ve Uzun Vadeli Fon Kaynaklar (TL):

Kisa Vadeli

20.061.362
839.184
7.130.729
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Ticari Bor¢lar.....c.ovvuvvninene.n. 30.774.265
Ticari Olmayan Diger Bot¢lar. ... 16.217.631
Toplam ) ' 75.023.171
Uzun Vadeli

Banka Kredileri....................... 117.952
Finansal Kiralama 43.533.580
Toplam 48.651.532
Genel Toplam 123.674.703

13.2. Nakit akimlarma iliskin degerlendirme:

—-a) Devralan Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.S.
Isiklar Enerji’nin 30.09.2016 tarihi itibariyla Nakit Akis Ozeti:

01.01.-30.09.2016

A. ISLETME FAALIYETLERDEN NAKIT AKISLARI 28.020.774
Danem Zarar -45.354.914
Dénem Zarar: ile llgili Diizeltmeler 7.908.908
Isleime sermayesinde gergeklesen degisimier 9425232

B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI 4,575,071

C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI -44.676.552

D. YABANCI PARA (;E_.VIR_'[M - FARKLARININ NAKIT VE NAKIT -381.260

BENZERLERI UZERINDEKI ETKISI

NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS/AZALIS (A+B+C+D) 11.699.447

E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 27.180.133

DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERT (A+B+CHD+E) 38.879.580

Dénem zarari elde edilmesi girketin nakit akigini olumsuz ectkilemekte nakit azahs
yaratmaktadir. Dnem Zararmdan kaynaklanan nakit ¢ikiglan alacak tahsili artist ve borg
artis: ile kapatilmaya ¢aligitlmaktadir. Dénem i¢i nakit artis1 38,9 Milyon TL dir.

b) Devrolunan Usag Yatirimlar Holding A.S.
Usas’in 30.09.2016 tarihi itibartyla Nakit Akis Ozeti:

01.01.-30.09.2016

A. ISLETME FAALIYETLERDEN NAKIT AKISLARI -27.454.791
Donem Zarar -36.446.396
Donem Zarar: ile ligili Dizelimeler 5.896.116
Isletme sermayesinde gergeklesen degisimier 3.095.489

B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN KAYNAKLANAN NAKIT AKISLARI 1.079.464

C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 28.227.959

D. YABANCI PARA CEVIRIM FARKLARININ NAKIT VE NAKIT

BENZERLERI UZERINDEK] ETKISI -

NAKIT v’gs NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS/AZALIS (A+B~+C--D}) 1.852.632

A I T BENZERLERI 25.761.295

AR T BENZERLER] (A1BC+DE)
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Usag’ta da d6nem zarar1 elde edilmesi sirketin nakit akismi olumsuz etkilcﬁ:ekte nakit azalig1
yaratmaktadir. Dénem Zaranindan kaynaklanan nakit ¢ikiglan alacak tahsili artisz ve borg
arti1 ile kapatilmaya galisilmaktadir. Dénem igi nakit artigt 27,6 Milyon TL’dir.

13.3. Fon durumu ve borglanma ihtiyaci hakkinda degerlendirme:

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.

Istklar Enerji'nin gegmis ve gelecek dénemde Sdenmemis bir sermaye taahhiidii borcu
bulunamadifindan igletme ihtiyact diginda bir fon ihtiyaci kisa vadede gériinmemelktedir.

Ekonomik konjonktiirtin elverigli oldugu dénemlerde gergeklestirmeyi diisiindiigii yeni
faaliyet alanlar igin orta vadede fon ve borglanma ihtiyac: dogabilecektir,

Kisa vadede borglanma maliyetini diistirmek {izere degisik borglanma enstriimanlarina
yonelebilir. Omegin factoring kredilerini banka kredileri ile banka kredilerini daha az
maliyetli kredilerle degistirebilir veya satip geri kiralama (sale and leaseback) yapabilir.

b) Devrolunan Usas Yatirnmlar Holding AS.

Usag'm fon ve borg yapisi Isiklar Enerji ile benzetlik gosterdiginden ve finansman
politikalari Isiklar Grubu tarafindan yapildigmdan yukarida yapilan agiklamalar Usasg igin de

goegerlidir.
13.4. isletme sermayesi beyam:

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.

Asa@daki tablodan goriilecefi tizere Isiklar Enerji’nin 30 Eylil 2016 ve 31 Aralik 2015
tarihi itibariyle, konsolide bazda kisa vadeli varliklan, kisa vadeli yiikimbiliiklerinin
tistlindedir. Isiklar Enerji’nin konsolide bazda isletme sermayesi agif1 bulunmamaktadir.

Diizeltilmis
30,09.2016 30.09.2016. 31.12.2015
Dénen Varliklar 236.892.253 206,951,350 171.255.362
Nakit ve Nakit Benzerleri 38.879.580 8.938.677 27.180.133
Finansal Yatirimlar 802.916 802.916 | 99.620
- Ticari Alacaldar 44.993.219 | 44.993.219 55.229.228
Diger Alacaklar 81,710,567 81.710.567 24.238.931
Devam Eden ingaat Stzlesmelerinden Alacaklar 3.699.531 1.609 531 .
Stoklar 46.982.067 46.982.067 43.006.679
Pesin Odenmiy Giderler 11.373.707 11.373.707 11.965.479
Cari Dinem Vergisiyle Ilgi]i Varhklar _
Diger Ddnen Varliklar 8.450.666 8.450.666 9,535.292
Kisa Vadeli Yiikimliiliikler 146.917.636 146.917.636 119.519.273
Finansal Borglar 45.990.693 45.990.693 50.672.433
Ticari Borglar 49.641.064 49.641.064 43.278.566
Cahsanlara\ Saglanan Faydalar Kapsammda
Borglar 3.439.335 3,439,335 3.323.551
' Wéﬁ,&g;ﬁiﬂg@w VE VAR HeLpiNe 45 33.155.641 33.155.641 7.582.467
Eneleritiig lifer. Moydan Sk. Baybi_‘Gg‘g §.022.168 }15A5 YATSAER: M8 348.268
1%, Sic. a1 E, 05 "51 68 i dar boka Beyh |z. ,
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Dénein Kar1 Vergi Yikiimliligi

‘ - ~ 179.147
Kisa Vadeli Kargiliklar 4.949.977 4.949.977 3.628.872
Diger Kisa Vadeli Yitkimlulitkler 1.718.758 1.718.758 3.505.960
Net Iyletme Sermayesi 89.974.617 60.033.714 51.736.089
Net Isletme Sermayesi Gelisimi 38.238.528 8.297.625 138.913.443

b) Devrolunan Usas Yatrnular Holding A.S.

Asagidaki tablodan gorilecegi lizere Usag’in 30 Bylil 2016 ve 31 Aralik 2015 tarihi
itibariyle, konsolide bazda kisa vadeli varliklari, kisa vadeli yiikiimliiliiklerinin tistindedir.
Usag’in konsolide bazda isletme sermayesi acig bulunmamaktadir.

Diizeltitmis

30.09.2016 | 30.09.2016 31.12,2015
Dinen Varhiklar 141.441.967 | 137.109.935 126.048.739
Nakit ve Nakit Benzerleri 27.613.927 6.734.177 25.761.295
Finansal Yatirimlar 802.916 802.916 99,620
Ticari Alacaklar 17.177.963 | 17.177.963 19.600.164
Diger Alacaklar 66.519.282 | 83.067.000 55.294 182
Devam Eden Insaat Sézlesmelerinden Alacaklar 3.699.531 3.699.531 -
Stoklar 16.633.376 | 16.633.376 15.179.447
Pesin Odenmis Giderler 3.667.472 | 3.667.472 4321511
Diger Dénen Varliklar 5.327.500 5.327.500 5.792.520
Kisa Vadeli Yiikiimliilitlder 89.803.457 | 89.703.175 78.966.004
Finansal Borglar 28.287.688 | 28.287.688 25.434.154
Ticari Borglar 30.774.265 | 30.774.265 29.018.670
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borclar 2073.262 2.073.262 1.490.100
Diger Borglar 16.217.631 | 16.115.349 11.509.627
Ertelenmis Gelirler 6.997.099 6.997.099 6.286.021
Dinem Kart Vergi Yikamliligii -- - 179.147
Kisa Vadeli Karsiliklar 4.734.354 4.734.354 3.230.936
Diger Kisa Vadeli Yiikimlilikler 721.158 721.158 1.817438
Net Isletme Sermayesi 51.636.510 | 47.406.760 47.082.645
Net isletme Sermayesi Gelisimi 4,553.865 324.115 19.925.921

13,5, Faaliyetlerini dogrudan veya dolayh olarak iénemli derecede

etkilemis veya

etkileyebilecek fon kaynaklarinin kullammina iliskin smirlamalar hakkinda bilgi:

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.

Isiklar Enerji’nin fon kaynaklarmm kullamiminda simrlamalara neden olabilecek kendisinin
ve konsolidasyona dahil edilen igtiraklerinin verdigi teminat, rehin, kefalet ve ipotek
tutarlarina iligkin bilgiler agagida yer almaktadir:

] 30.Ey1.16 31.Ara. 15
fu.taI:endl thizel kisiligi adma vermis oldufu TRIK’lerin toplam 113.567.136 | 212.478 361
B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakhklar lehine *
vermis oldugu TRIK lerin toplam tutan (*) 38.200.000 41.450.000
jcari faaliyetlerinin yﬁrﬂtﬁlmesi amaciyla difer 3.
‘ljli Vtgua]h ﬁ@fﬂﬁ@ a¥grmis olduzu TRIK lerin _(*¥) 57.976.405 106.789.452
- n SkaBeybi G
_____ HSAS YATIRIMI—M Lofine 5.5
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i} Ana ortak lehine vermis oldugu TRIK lerin toplam tutar - -

ii) B ve C maddeleri kapsamina girmsyen diger grup sirketleri
Iehine vermis oldugu TRIK *lerin toplam tutar)

it} C maddesi kapsanmna girmeyen 3. kisiler lehine vermis
oldugu TRIK 'lerin toplam tutari

Toplam 409.743.541 360.667.813

Verilen Teminat, Rehin, Ipotek, Kefaletlerin konsolide &zkaynaklara orami %75,94°dir (31.12.2015:
%66,86).

(*) Bagl ortakliklardan BND Elektrik Uretim A.S, Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S., Nigbas Nigde
Beton Sanayi A.S. lehine verilmistir,

(**) Verilen TRIK lerin 37.598.545 TL’lik kismu Bagli ortakhklardan Ozisik A.S’nin istiraki HMF
Makine ve Servis Sanayi ve Ticaret A.$’ye (HMF) vermis oldugu kefalet tutandir. Kefalet,
25.08.2014 tarihinde HMF’nin diger ortagi STFA Yatirim Holding A.S. ile birlikte verilmigtir.

(**) Verilen TRIKlerin 20.377.860 TL’lik kism1 Ana Ortakligin, istiraki olan Global Enerji Elektrik
Uretimi A.S.’ye vermis oldugu kefalet tutandir.

b) Devrolunan Usas Yatirnmlar Holding A.S.

Usas’in fon kaynaklanmm kullaniminda sinirlamalara neden olabilecek kendisinin ve
konsolidasyona dahil edilen istiraklerinin verdigi teminat, rehin, kefalet ve ipotek tutarlarina
iliskin bilgiler asagida yer almaktadir:

30.EyL16 31 .Ara.;
A. Kendi tiizel kisiligi adina vermis oldugn TRIK lerin toplam tutar 251.522.669 154.238.465

B. Tam konsolidasyon kapsamina dahil edilen ortakliklar lehine vermis
oldugu TRIK ’lerin toplam tutan
C. OlaZan ticari faalivetlerinin ylriittilmesi amaciyla diger 3. Kisilerin
borcunu temin amaciyla vermis oldugu TRIK 'lerin toplam futary
D. Diger verilen TRIK lerin toplam tutari - -
i) Ana ortak lehine vermis oldugu TRIKlerin toplam tutari - -
ii) B ve C maddeleri kapsamina girmeyen dider grup sirketleri :
lehine vermis oldugu TRIK lerin toplam tutar
ii) C maddesi kapsamma girmeyen 3, kisiler Jehine vermis oldugu
TRIKlerin toplam tutary
Toplam 323.121.214 275.466.465

Verilen Teminat, Rehin, Ipotek ve Kefaletlerin konsolide &zkaynaklara oram %104,84’tiic
(31.12.2015: %87,30). '
(*) Bagl ortakliklardan BND Elektrik Uretim A.S. lehine verilmigtir.

(™) Bagll ortakliklardan Ozigik A.$.°nin igtiraki HMF Makine ve Servis Sanayi ve Ticaret
A.8.’ye (HMF) vermis oldugu kefalet tutaridir. Kefalet, 25.08.2014 tarihinde HMF nin dier ortag
STFA Yatirnn Holding A.S. ile birlikte verilmigtir.

(*) 34.000.000 34.,000.000

(**)37.598.545|  87.228.000

13.6. Yonetim kurulunca karara baglanmis olan planlanan yatwrmmlar ile finansal
kiralama yolu ile edinilmis bulunanlar dahil olmak iizere meveut ve edinilmesi
planlanan §nemli maddi duran varhklar icin éngdriilen fon kaynaklari hakkmda bilgi:

USA$YATIRH LOING A
N WL



14. ARASTIRMA VE GELISTIRME, PATENT VE LISANSLAR

14.1. Isleme esas finansal tablo dénemi itibariyle Birlesmeye taraf sirketlerin aragtirma
ve gelistirme politikalar: ile sponsorluk yaptify aragtirma ve gelistirme etkinlikleri i¢in -
harcanan tutarlar da dahil olmak iizere bu etkinlikler i¢in yapilan $demeler hakkmda
bilgi: '

YOKTUR

15. IDARI YAPI, YONETIM ORGANLARL ST DUZEY YONETICILER VE
PERSONEL

15.1. Birlesmeye taraf sirketlerin genel organizasyon semasi;
Devralan ve devrolunan sirketlerin organizasyon semalari asagida verilmektedir.

a) Devralan Ortakhk: Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.S.

Mersis No. 0594062624100



b) Devrolunan Ortaklik: Usas Yatwimlar Holding A.S.

15.2. Idari yap::
15.2.1. Birlesmeye taraf sirketlerin yénetim kurulu iiyeleri haklanda bilgi:

a)} Devralan Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.:

Isiklar Enerji'nin 12.05.2016 tarihli Olagan Genel Kurul Toplantisinda Yénetim Kurulu
liyeliklerine 3 yil sire ile; Riza Kutlu ISIK, Ugur ISIK, Sebahattin Levent DEMIRER,
S Gokgen ODYAK, Aysel UZUN, Ahmet SELAMOGLU, Hiiseyin BAYAZIT
segilmislerdir. Yonetim Kurulu tiyelerinden Ahmet SELAMOGLU, Hiiseyin BAYAZIT
bagimgiz  liye  statistndedirler.  Yonetim Kurulu  dyelerinin  §zgegmigleri
www.isiklarenerji.com.fr adresindeki girket internet sitesinde yer almaktadir.

Adi Soyadi Garevi Som 5 Yida Girev Sermaye Pay
Sirkette Ustlendigi Siiresi
Gorevler /Kalan
Girev
Siiresi (Adet) (%)
Riza Kuthe ISIK Yénetim Yonetim  Kuntu 3/3 1.453.370,58 0,51
Kurulu Bagkani
Bagkanr
Murahhas
Ugur ISIK Yonetim Yonetim  Kuralu -3/3 1.169.023,97 042
Baskan Vekili '
Genel Miidiir 33 4,07 0,00
fY¥bnetim  Kuruln
Uyesi




Sebahattin  Levent | Yénetim Yénetim  Kuorulu 373 4,33 0,00
DEMIRER Kurulu Uyesi
Uyesi
Aysel UZUN Yonetim Yonetim  Kuruly 373 - -
Kurulu Uyesi
Uvyesi
Hilseyin Yéanetim Yonetim  Kurulu 313 - -
BAYAZIT Kurulu Bagmsiz Uyesi
Uvesi
Ahmet Yinetim Yonetim  Kurnlu 33 - --
SELAMOGLU | Kurulu Bagmsiz Uyesi
Bagimsiz
Uyesi

b) Devrolnnan Usas Yatirnmlar Holding A.S.:

Sitketin 09.04.2015 tarihinde yapilan 2014 yili Olagan Genel Kurul Toplantisi’nda
Yonetim Kurulu'nun ikisi bagimsiz iye olmak iizere toplam alti kisiden clusmasina ve
Yonetim Kurulu’nun iig¢ yil siire ile gorev yapmasina karar verilmigtir. Yénetim Kurulu
iiyelerinin dzge¢misgled www.usas.com.tr adresindeki internet sitesinde yer almaktadur.

Adr Soyadi Giirevi Son 5 Yilda Girev Sermaye Pay:
Sirkette Ustlendigi Siiresi/
Gorevler Kalan
Gibrev
Siiresi (Adet) (%)
Riza Kutlu ISIK | Ydnetim Yénetim Kurulu 32 100.003,58 0,00
Xumlu Bagkani Murahhas
Bagkani
Murabhas
Usur ISIK Yonetim Yonetim Kumln 3R 2,42 0,00
Kumlu Bagkan Vekili
Bagkan
Vekili
S Gikeen | Yonetim Genel Miidiir 3/2 2,42 0,00
ODYAK Kurulu '
Uyesi
Sebahattin Levent | Yonetim Yénetim Kurulu 372 2,42 0,00
DEMIRER Kurulu Upyesi
Uyesi
Omer Serdar | Bagimsiz Bagimsiz Yonetim 32 - -
KASIKCILAR Yonetim Kuruly Upyesi
Kurulu
Uyesi
Hiiseyin Bagmmsiz Bafimsiz  Yonetim ar2 - --
BAYAZIT Yonetim Kurlu Uyesi
Kurulu
Uyesi

ISIKLAR ENERJI VE YAPI HOWDING A.S.
Dereboyjl Cat. Mews /A"' Giz
Plaza N Sr . -
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15.2.2. Yinetimde sz sahibi olan personel hakkinda bilgi:

(a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.’nin

Adh Soyadh Giirevi Son 5 Yilda Sirkette Ustlendigi Sermaye Pay
Gorevler
(Adet) (%)
Sur1 Gokgen Genel Miidiir Genel Miidiir 4,07 0,00
ODYAK
Ahmet  Liitfi Mali Isler | Mali Isler Mudtir 0 0,00
GOKTUG Miidirt
(b} Devrolunan Usas Yatirmmlar Holding A.S.’nin
Adi Soyads Girevi Son 5 Yilda Sirkette Ustlendigi Sermaye Pay1
Girevler
(Adet) (%)
Sebahattin Yénetim Yonetim Kurulu Uyeligi 2,42 0,00
Levent [ Kurulu.
DEMIRER Uvesi
Nihat IKIZ Mali Isler Mali Igler Midtirii 0 0,00
Miidiirii

15.2.3. Birlesmeye taraf sirketler son 5 y1l icerisinde kurnlmus ise kurucular hakkinda
bilgi:

YOKTUR

15.2.4. Birlesmeye taraf sirketlerin mevcut yonetim kurulu iiyeleri ve yonetimde soz
sahibi olan personel ile birlesmeye taraf girketlerin son 5 yul icerisinde kurnlmus ise
kurucularm birbiriyle olan akrabahk iliskileri hakkmda bilgi:

YOKTUR

15.3. Birlesmeye taraf sirketlerin ynetim kurulu iyeleri ile yinetimde séz sahibi olan
personelin son durnm da dahil olmak iizere son bes yilda, yonetim kurullarinda
bulundugu veya ortag oldugu biitiin girketlerin unvanlari, bu girketlerdeki sermaye
paylary ve bu ydnetim kurullarmndaki iiyeliginin veya ortakhfimin halen devam edip
etmedifine dair bilgi: :

Birlesméye taraf sirketlerin Yénetim Kurulu Uyeleri ile yonetimde séz sahibi olan personele
iliskin bilgiler asagidaki tablolarda yer almaktadir,

ISIKLAR ENERJI VE YAP HOLDING Ag.
Deraboy Cad. M
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15.4. Son 5 yilda, birlesmeye taraf sirketlerin yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde
yetkili olan personelden alinan, ilgili kisiler hakkinda sermaye piyasasi mevzuat, 5411
sayih Bankacibk Kanunu vefveya Tiirk Ceza Kanununun 53 iincii maddesinde
belirtilen siireler ge¢mis olsa bile; kasten islenen bir sugtan dolay: bes yil veya daha
fazla siireyle hapis cezasma ya da zimmet, irtikip, riigvet, hirsizhk, dolandincihk,
sahtecilik, giiveni kiitiiye kullanma, hileli iflas, jhaleye fesat karstirma, verileri yok
etme veya degistirme, banka veya kredi kartlarmun kotiiye kullamilmasi, kacakeihk,
vergi kacakcihfi veya haksiz mal edinme suglarmdan dolay: alinmis cezai kovugturma
ve/veya hiikiimliiliigiin ve ortaklik igleri ile ilgili olarak taraf olunman dava Konusu
hukuki nyaymazhk ve/veya kesinlesmis hiikiim bulunup bulunmadigina dair bilgi:

Birlesmeye taraf her iki sirkette bahsi gegen kisiler icin kesinlegmis bir hilkiim ve/veya
hitkiimliilik YOKTUR. Ancak her iki sirketinde Yonetim Kurulu Bagkam konumundaki
Riza Kutlu Isik hakkinda 6362 sayth SPK’nun 107/2’n¢i maddesi geregince, SPKr
tarafindan Istanbul Cumhuriyet Bagsaveiligi’na sug duyurasunda bulunulmus olup, Saveilik
tarafindan yapilan cezai kovusturma sonucunda yargilama halen devam etmektedir. Dosyaya
gelen bilirkisi raporunda gikayete konu edilen hususlarn sug tegkil etmedipi tespit edilmis
olup, dava karar asamasindadir.

15.5. Son 5 yilda, birlesmeye taraf girketlerin mevcut yonetim kurulu iiyeleri ile
yinetimde séz sahibi olan personele iligkin yargi makamlarinca, kamu idarelerince
veya meslek kuruluslarinca kamuya duyurulmus davalar/suc duyurular ve
vaptirimlar hakkinda bilgi:

Birlesmeye taraf her iki girketin Y&netim Kurulu Bagkan Riza Kutlu Isik hakkinda, Kirsehir
1. Asliye Hukuk Mahkemesinde Cemag Dékiim Sanayi A.S.’nin yatirimcilarindan Hasan
CAKAR isimli salus tarafindan, ilgili sirket ve Yonetim Kurulu Bagkam sifatiyla Riza Kutlu
Isik aleyhine 2011/481 E. sayil dosya ile 50.000.-TL tutarli bir tazminat davasi agilmigtr.
Isbu hukuki uyusmazlikla ilgili ilk derece mahkemesinin yargilamasi aleyhe olarak sona
ermis ancak dosya ilgili Sirket ve Riza Kutlu Isik tarafindan temyiz edilmis olup, Yargitay -
incelemesi sonucunda karar bozulmugtur. Dosyanin, bozma karari dogrultusunda sonra
yeniden vyargilamasi gdrillmekte olup, heniiz sonuglanmamusgtir. Dolayisivla hentiz
kesinlesmis bir hiikiim bulunmamaktadir.

Birlesen sirketlerden Usas Yatinmlar Holding A.8’nin 15.08.2013 wve 19.08.2013
tarihlerinde Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda vayinladifn 8zel durum agiklamalan
nedeniyle Sermaye Pivasast Kanunu'nun 115%inci maddesi uyarinca Yénetim Kurulu
Bagkam Riza Kuvtlu ISIK hakkinda 107/2 maddesinde tanimlanan sugun unsurlarinm
olugturdugu iddiasiyla SPK tarafindan su¢ duyurusunda bulunulmug olup, durum 03.09.2013
tarih ve 2013/29 sayili SPK haftalik biilteninde yayinlanmigtir.

15.6. Son S yida, birlesmeye taraf girketlerin meveut ybnetim kurulu iiyeleri ile
yonetimde soz sahibi olan personelin, yonetim kurulu iiyeleri ile yonetimde s6z sahibi
oldugu sirketlerin iflas, kayyuma devir ve tasfiyeleri hakkimda ayrmtih bilgi:




ityelifine veya sirketteki diger yonetim giirevlelfine, mahkemeler veya kamu otoriteleri
tarafindan son verilip verilmedigine dair ayrintih bilgi:

YOKTUR

15.8. Son ylik hesap dinemi itibariyle birleg:nieye taraf girketler ve bagh ortakhklar:
tarafindan, yonetim kurulu ityelerine ve yonetimde siz sahibi personele, i iliskisi sona
erdirildiginde yapilacak édemelere/saglanacak faydalara iliskin sézlesmeler hakkinda
bilgi:

YOKTUR

13.9. Kurul diizenlemeleri uyarnca birlesmeye taraf sirketlerin yatirmer iligkileri
béliimii yoneticisinin veya konuya iliskin girevli personelin adi, soyadi ve iletigim
bilgileri ve sermaye piyasasi faaliyet lisanslarimm tiirii:

Devralan konumundaki Isiklar Enetji ve Yap: Holding A.S. nin yatmme: iliskileri yoneticisi
Faruk BOSTANCI, Sermaye Piyasas1 Faal. Diizey 3, Kurumsal Yonetim Derecelendirme,
Sermaye Piyasasinda Bagimmsiz Den. Kredi Derecelendirme, Tiirev Araglari. Deferleme
Uzm. (203649, 301126, 800197,700265, 600291, 401002) Lisans Belgelerine sahiptir.

Iletigim Bilgileri -

TEL : 0312 231 40 66 fhostanci@isiklar.com.tr
Devrolunan Sirket Usag Yatinmlar Holding A.S.’hm yatirimen iligkileri yoneticilifi gorevi
de Sermaye Piyasast Kurulu'nun 27.02.2015 tarih ve 5/225 sayili Ilke Kararn gergevesinde
Saym Faruk BOSTANCI tarafindan yiiriitlilmektedir. Ayrica, Mali Isler Miidiirii Saymn Nihat

IKiZ de (Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 1 L1sans1) yatirimer iligkileri béliimiinde
gorev almaktadir.

15.10. Birlesme islemine taraf sirketlerin komltelermde yer alan iiyelerin ady, soyads ve
bu komitelerin girev tanmm; :

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.:
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b) Devrolunan Usas Yatwmmlar Holding A.S.:
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15.11. Birlesmeye taraf sirketlerin igleme esas finansal tablo donemi itibariyle personel
sayist, belli bagh faaliyet alanlar1 ve cografi bilge itibariyle dagilimu ile bu bilgilerde
glriillen onemli degigiklikler haklanda agiklamas

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yapa Holding A.S.

Sirket merkezi Istanbul’dadir. Faaliyet konusu sirketlerin sermaye ve yénetimine katilarak
sinai, ticari ve mali girigimlerde bulunmaktir. 30.09.2016 tarihi itibariyle sirketin biinyesinde
istihdam edilen personel sayist 5 kigidir.

Sirket’in konsolidasyona giren bagh ortakliklarinin ve istiraklerinin ticaret finvani ve faaliyet
konular asagndaki gibidir:

- Isiklar Ambalaj Pazarlama A.$.
Sirket men ezi Istanbul’dadlr Baghca faaliyeti Smai tipi kaglt torba imali ve satlsldlr.

pirsts Mo, 088400XE80 0010




- Isiklar Paper Sack Ltd.
Irak Erbil’de Sinai tipi kagit torba imali ve satig yapmak iizere kurulan Isiklar Ambalaj
Pazarlama A.§.’nin %52 paymna sship oldugu sirket 21.03.2013 tarihi itibariyle iiretime
baglamigtir. 30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde istihdam edilen personel sayisy
63 kisidir.

- Isiklar ingaat Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S.:
Sirket 1977 yilinda kurulmustur, Sirket’in faaliyet konusu atese dayah briketler, bloklar ve
tuglalarin firetimi ve satistdir. Sirket iiretim faaliyetlerini Bartin’da kurulu tesislerinde
gergeklestirmektedir. Ticari amach satismu yaptigy tiriinleri de degisik Ulkelerden ithal
etmektedir. 30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde istihdam edilen personel sayisi
163 kisidir.

- Metemteks Sentetik Iplik San. ve Tic. A.S.:
2011 yilinda kurulmugtur. Ana Ortakltk’tan (Isiklar Everji ve Yap1 Holding A.S.) kiraladig
Corlv’da kurulu 7000 m2 bityiikligiindeki iretim tesislerinde iplik tretimi yapmaktadir.
30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde istihdam edilen personel say1s1 40 kisidir.
Ipklar Ingaat ve Turizm fIsletmeleri  A.S.(“Ispklar Turizm”): Sirket merkezi
Istanbul’dadir, Sirket 1976 yilinda kurulmustur Sirket’in fiili faaliyet konusu hali hazirda
Turkiye’nin defisik illerinde offshore yanglan diizenlemektedir. Su an faaliyeti
bulunmamaktadir.30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde istihdam edilen personel .
says1 12 kigidir.
Isiklar Ingaat Malzemeleri Pazarlama ve Taahhiit A.S. (“Istklar Ingaat Pazarlama®):
Sirket merkezi fstanbul’dadir. Sirket 2003 yilinda kurulmustur. Sirket’in faaliyet konusu atege
dayali briketler, bloklar ve tugla sati;i ve pazarlamasidir. Su an  faaliyetd
bulunmamaktadir.30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde istihdam edilen personel
yoktur.

- Isiklar Park AVM Yatirnm A.$.
Sirket merkezi Istanbul’dadir. Anadolu’nun ¢esitli illerine AVM kazandirilmas: amaciyla
2011 yihinda kurulan Isiklar Park AVM Yatinm A.$. bu alandaki aragtirma ve projelendirme
faaliyetlerine devam etmektedir. Su an faaliyeti bulunmamaktadir.30.09.2016 tarihi itibariyle
Sirket’in blinyesinde istithdam edilen personel sayisi 1 kisid:r.

- BBS Elektrik Uretim Dagitum A.S.
Sirket merkezi Istanbul’dadir. 20 Ekim 2006 tarihinde Ankara’da kurulmus olup faaliyet
konusu elekirik enerjisi dretimi ve satisidir, Karabiik smnrlan icinde yillik iiretimi 7.5
MW’lik HES lisans1 almak i¢in onay bekleyen projesi mevcuttur. Su an faaliyeti
bulunmamaktadir. 30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde istihdam edilen personel
voktur.

Devralan Isiklar Enerji ve Yapt Holding A.S. ve bagh ortakliklarmin ¢ahigsan sayilarinda
yillar itibarniyla tnemli degisiklik yoktur, Cahsanlarm bilgesel dagilim agagidaki tabloda
yer almaktadur.

Isklar Istklar Ins TIsikiar
Inklar Paper Malz San. ve | Metemieks | Ingaat ve | Tsikdar Park
Sirket Adh EYHOL | Amb.Paz. Sack Tic.AS. Turizm AVM Toplam
. i Cumr . ) Barh . N
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b) Devrolunan Usas Yatinmlar Holding A.S.

Usas’in merkezi Istanbul’dadir. Faaliyet konusu sirketlerin sermaye ve yonetimine katilarak
smai, ticari ve mali girisimlerde bulunmaktir.30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in
biinyesinde istihdam edilen personel sayis: 2 kisidir.

Usag’in dogrudan veya dolayll bagh ortakhhiklarina ait personel dafitlim ile belli bagli
faaliyet alanlan ve cografi bilge itibariyle dagilimi asagida yer almakitadir,

- Cemas Dokiim San. A.S.

Cemas’m merkezi ve liretim yeri Kirsehir’dedir. Cimento ve madencilik sektriinde 6&iitme
bilya ve silpepsleri ve otomotiv sektorii basta olmak lizere makina ve ziraat sektdrlerine
dékim parga iiretimi yapmaktadir 30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde istihdam
edilen personel sayis1 369 kigidir.

- Nighas Nigde Beton Sanayi ve Ticaret A.S.

Nigbag, Cemag'm bafli ortaklifndir. Nifbag’in merkezi ve {iretim yeri Nigde’dedir.
30.09.2016 tarihi itibariyle $irket’in biinyesinde istihdam edilen personel sayist 195 kigidir.

- BND Elektrik Uretim A.S.

BND’nin merkezi Ankara’da olup, faaliyete gecen HES’lenn Ordu ve Osmaniye’dedir.
30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde istihdam edilen personel sayist 14 kisidir.

- Omgsik Insaat ve Enerji A.S.

Cemag Ddkiim San, A.S.’nin bagh ortakligadir, Ozigik’in merkezi Ankara’ da olup, ingaat
sektriinde taahhfit igleri yapmaktadir. 30.09.2016 tarihi itibariyle Sirket’in biinyesinde
istihdam edilen personel sayis1 8 kisidir.

Devrolunan USAS ve bagh ortakliklarnimin ¢alisan sayilarinda yillar itibarniyla Snemli
degisiklik yoktur. Caliganlarin bélgesel dagilimi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Sirket Ad: Usas Cemasg Omigik : BND Nighag Toplam
Bulundugn Sehir ist. ist. | Kirgehir | Ank, |Ankara [Orde [KMaras! Nigde [Ankara

idari Personel 2 3 63 8 4 3 5 31 1 122
Saat Ucretli Personel 0 o 303 Y] 163 0 466
Toplam 2 3 366 3 4 5 3 194 1 588

16. UCRET VE BENZERI MENFAATLER

16.1. Son yilhk hesap dénemi itibariyle birlesmeye taraf sirketlerin yénetim kurulu
iiyeleri ile ydnetimde s&z sahibi personelinin; birlesmeye taraf sirketler ve bagh
ortakhklarma verdikleri her tiirlii hizmetler karsihifinda aldiklar iicretler (sarta bagh
veya ertelenmis édemeler dahil} ve bu kisilere saglanan benzeri menfaatler:

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.:

Isiklar Enerji ve bagh ortakhiklarimin {ist yénetim kadrosu ydnetim kurulu iyeleri ve genel
miidiirlerden ug.maktadu Saglanan menfaatlerin- tamami iicretlerden olugmakta olup,
1 ,sirketlerdeki ydneticiler igin bu tutar 1 Ocak-30 Eylul
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b) Devrolunan Usas Yatinmlar Holding A.S.

Usag ve biinyesinde konsolide edilen biitiin sirketler tarafindan bu kapsamda 1 Qcak-30
Eylil 2016 doneminde yapilan édemelerin toplam: 1.738.434 TL dir.(2015 yili aym dénem
i¢in 1.905.457 TL).

16.2. Son yithk hesap dénemi itibariyle birlesmeye taraf sirketlerin yénetim kurnlu
tiyeleri ile yonetimde sbz sahibi personcline emeklilik ayhd, kdem tazminati veya
benzeri menfaatieri ddeyebilmek icin sirket veya bagh ortakhklarmm ayums oldugu
veya tahakkuk ettirdikleri toplam tutarlax;

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S,

30.09.2016 ve 31.12.2015 dSnemleri itibariyle kidem tazminah karsihfmin hareketi
agagidaki gibidir:

Kidem Tazminat Karsih 30.EyL16 31.Ara.15
01.0ca 12.736.815 12.010.567
Hizmet Maliyeti 921.497 1.078.413
Faiz Maliyeti 541.224 542.936
Aktileryal Kazang Kayip 1.750.992 1.285.943
Odenen (1.216.157) (2.181.044)

14.734.371 12.736.815

b) Devrolunan Usas Yatirimlar Holding A.S.

30.09.2016 ve 31.12.2015 doénemler itibariyle kidem tazminati kars:lhglmn hareketi
agagrdaki gibidir:

Kidem Tazminati Karsihix 30.Ey1.16 31.Ara.15
01.0ca §.115.721 7.230.080
Konsolidasyona dahil olan bagh ortaklik etkisi -- 57.936
Hizmet Malivefi 315.568 813,710
Faiz Maliyeti 568.659 189.069
Aktiieryal Kazang Kayip 1.111.206 7158.926
Odenen (910.377) {895.019)

17. ANA ORTAKLAR

17.1. Birlesmeye taraf sirketlexrin son gemnel kurul toplantisa ve son duwrmm itibariyle
sermayedeki veya toplam oy hakl icindeki paylan dogrudan veya dolayh olarak % 5
ve fazlasi olan gercek ve tiizel kisiler ayn olarak gosterilmek kaydiyla ortakhk yapisi:

(a) Devralan Ortaklik Isiklar Enerji ve Yap:r Holding A.S.

1. Odenmis sermaye 286.121.264,21

2, Son durum itibariyle §denmis sermayenin ortaklar arasmda dafihmt

Sermaye Pay1




Isiklar Holding A.S. 82.260.119,88 28,75
Riza Kutlu ISIK 1.453.370,58 0,51
Ugur ISIK 1.199.023,97 0,42
Diger 201.208.749,78 70,32
TOPLAM 286.121.264,21 100
3. |Dolay11 Ortakhk Yapisi

Ortagin Sermaye Pay

Ticaret Unvam/Ad1 Soyad: Tutan (TL) (Oogm
Riza Kutlv [§IK 14.203.594,88 4,96
Ugur ISIK 14.203.589,71 4,96
Tolga ISIK 13.061.950,72 4,57
Diger (20 gergek kisi) 4.753.278,31 1,66
Dolayli Halka Agik Kisim 36.037.706,26 12,6
Topiam ™ 82.260.119,88 28,75

(b) Devrolunan Ortakhk Usas Yatirimlar Holding A.S.

1. (denmis sermaye - 184.031.366,00
2 Son durum itibariyle Gdenmis sermayenin ortaklar arasinda
dagihimi
Ortagin Sermaye Payl
Ticaret Unvany/Adi Soyads Tutar: (TL) _ Oram
_ (%)
Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. 27.731.361,33 15,07
Ozisik Ingaat ve Enerji A.S. 156.300.004,67 84,03
Diger 27.731.361,33 15,07
TOPLAM 184.031.366,00 100
3. Dolayh Ortakhk Yapisi
Ortagin Sermaye Pay1
Ticaret Unvani/Ady Soyadi Tutar (TL) " | Oram
(%)
Riza Kutlu ISIK 2.640.738,29 1,43
Ugur ISIK 2.616.085,67 1,42
Tolga ISIK 2.298.940,13 1,25
Turgut Ipk Vakfi 414.310,49 0,23
Diger (20 gercek kisi) 342.508,37 0,19
Dolayli Halka Agik Kisim 19.483.269,00 10,59
Toplam, 27.795.851,95 15,10
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17.2. Birlesmeye taraf sirketlerin sermayelerindeki veya toplam oy haklar: igindeki
paylan %S ve fazlas: olan gergek kisi ortaklarin birbiriyle akrabalik iligkileri:

Isiklar Enerji toplam oy hakkinda swrastyla %5,61 ve %5,53 oramnda paya sahip olan Riza
Kutlu ISIK ve Ugur ISIK kardestir. Usas sermayesinde veya toplam oy hakkinda %5 veya
fazla pay1 olan gergek kisi ortak bulunmamaktadir.

17.3. Birlesmeye taraf sirketlerin sermayelerini temsil eden paytar hakkinda bilgi:

(a) Devralan Ortaklik Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.,

Hisse Sencflerinin Sermayedeki TL (ADET)

Tertibi Pavi

A Grubu Nama % 0,93 2.561.724.90
B Grubu Hamiline % 99.07 283.469.539,31
TOPLAM : %100 286.121.264,21

(b) Devrolunan Ortakhik Usag Yatirimlar Holding A.S.

Hisse Senetlerinin Tertibi Serinayedeki Payi TL {ADET)

A Grubu Nama 250,03 64.473,68
B Grubu Hamiline %89,87 183.966.892,32
TOPLAM %100,00 184.031.366,00

18, ILISKILI TARAFLAR VE ILISKILI TARAFLARLA YAPILAN ISLEMLER
HAKKINDA BILGILER

18.1. igleme esas finansal table dénemi ve son durum itibariyle birlesmeye taraf
sirketlerin iliskili taraflarla yapilan islemleri haklunda UMS 24 cercevesinde ayrmiih
aciklama:

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.

DNiskili taraflardan olan alacaklar asagidaki tabloda verilmektedir.

30 Eyliil 2016 (TL)

PR . I "Ticari

Diskili taraflardan kisa vadeli alacaklar Ticari Olmayan
Isiklar Holding A. 3. - 61.518.224
Cimtek Cimento Tekn, Miih,ve Taah. A.S. - 16.406.668
Isiklar Pazartama A.S. 2.071.530
Diger 187 9.705
Toplam 187 80.006.127

30 Eyliil 2016 (TL)
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Tliskili taraflardan Uzun vadeli alacaklar Ticari Ticari
Olmayan
Isiklar Holding A.S. - 152.427.642
Isiklar Pazarlama A.S. - 4,082,582
Toplam - 156.510.224

Migkili taraf alacaklarmm bityilk bslimit 2011 yilinda Isiklar Yap Holding A.S.ile Isiklar
Yapr Kiiltirli A.$. nin Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. (birlesme tarihindeki unvam
Metem Enerji ve Tekstil Sanayi A.S.) binyesinde birlesmesi ve 2014 yilinda Igiklar Yatirrm
Holding A.§. nin yine Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. biinyesinde birlegmesi ile
devralinngtir, '

Sirket bitiin iligkili taraf alacaklarina, borglanna vade farki hesaplanmaktacir. 3 er aylik
donemlerde vade farklan tahakkuk ettirilmekte ve yilsonlaninda ise faturas: kesilerek kar
zarar hesaplarna intikal ettirilmektedir. Isiklar Holding A.S.’nin Grup sirketlerinin genel
finansman yapist ve ihtiyaglann dikkate ahnarak iligkili taraf alacak ve borg hareketleri
meydana gelmekte ilgili tuterlara vade farklar vyiirlitiilerek faiz gelir ve giderleri
yansitilmaktadur. Iligkili taraflardan alacak ve borglar igin uygulanan faiz oram 3%er aylik
donemler itibariyle belirlenmektedir. 2016 yithmn {igiineti ¢eyreginde uygulanan faiz oram
ABDS$ igin %2,23 dir.

Nigkili taraflara olan bor¢lann dapilum asagidaki tabloda verilmistir,

30 Eyliil 2616 (TL)

- . . Ticari
Hliskili taraflara kisa vadeli borglar Ticari Olmayan
Isiklar Holding A.S. 183.315 22.538.033
Isiklar Pazarlama A.S. -- 275322
Sato Kalecik Sarapgilik A.S. 13.754 5.380
Cimtel Cimento Tekn, Milh,ve Taah, A5, 4,394 15.115
HMF Makina ve Servis San. ve Tic, A.S, 373.664 -
Sif I5 Makinalan Pazar. San. ve Tic. A.S. 4.012 --
Ongik-Intekar Is Ortaklig - 5.000.000
Ozmisik-Intekar-Inelsan is Ortaklig - 4.365.000
Diger ’ - 625.080
Toplam 579.139 32.823.930

[liskili tarafiarla olan diger islemler asagida veralmaktadr.

MAMUL SATISLARI TL 01.0ca. - 30.EyL16 01.0ca. - 30.Eyl.15

Isiklar Pazarlama A.S. 15.139.774 14.399.087
-- 2,670
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15.139.774

14.431.858

87

HIZMET SATISLARI TL 01.0c¢a. - 30.Eyl.16 01.0ca. - 30.EyL15
Isiklar Holding A.§. 83.458 45.188
Isiklar Pazarlama A.S. 218.121 —
Cimtek Cimento Tekn. Mith. ve Taah. A.S. 26.185 16.941
HMF Makina ve Servis A.S. -- 676
327.764 63.105
FAIZ GELIRLERI 01.0ca. - 30.Eyl.16 01.0ca. - 30.EyL.15
Isiklar Holding A.S. 4.914.503 17.781.038
Isiklar Pazarlama A.S. 445.981 2.707.943
Cimtek Cimento Tekn. Miih.ve Taah. A.S. 251.440 162.763
Diger 2.165 1.553
5.614.089 20.653.297
KUR GELIRLER] 01.0ca. - 30.EyL.16 01.0ca. - 30.EyL15
Isiklar Holding A.S. 12.337.505 --
Isiklar Pazarlama A.3. 1.105.426 -
Cimtek Cimento Tekn. Miih.ve Taah. A S, 863.569 --
Sato Kalecik Sarapgilik AS. - 196 -
HMF Makina ve Servis San. ve Tic. A.S. 15.165 -
Diger 464 -
14.322.325 -
KIRA GELIRLERI 01.0ca. - 30.Eyl.16 01.0ca. - 30.Eyl.15
Isiklar Holding A.S. 19.183 36.262
Istklar Pazarlama A.S. 118.052 201.095
Cimtek Cimento Tekn. Miih. ve Taah. A.S. 3.731 10.488
Sato Kalecik Sarapgilik A.S. 3.731 10.488
Likya Sarapeilik Ltd.Sti -- 1.023
Tisk Mikrocerrahi Vakfi -- 320
Turgut Isik Vakfi - 3.235
| Diger - 1.823
144.697 265.734
HIZMET ALISLARI TL 01.0ca. - 30.Eyl.16 01.0ca. - 30.EyL15
Isiklar Holding A.S. 5.086.629 3.833.418
Isiklar Pazarlama A.S. 19.929 --
Cimtek Cimento Tekn. Miih.ve Taal. A.S. 56.708 15.114
Sato Kalecik Sarapgilik A.S. 17.695 6.459
5.180.961 3.854.991
FAIZ GIDERLERI 01.0¢a. - 30.EyL16 01.0ca. - 30.Eyl.15
Isiklar Holding A.S. 483,871 1.356.682
Isiklar Pazarlama A.S. 4,290 27.696
Cimtek Cimento Tekn. Miih.ve Taah. A.S. 276 12,694
Onsik-Intekar-Inelsan Is Ortaklif -- --
SIF Is Makinalari Pazarlama San. ve Tic. A.S. - 232.510
Sato Kalecik Sarapcihik A.S. 186 248
Diger \ 1.085 503
N ; 1.630.333
TIRIMALAR NOLITRDS Ay,




KUR GIDERLERI 01.0ca. - 30.EyL16 01.Oca. - 30.EyL15
Isiklar Holding A.S. 10.628.610 --
Isiklar Pazarlama A.S. 919.755 -
Cimtek Cimento Tekn. Miih.ve Taah. A.S. 393.387 -
Sato Kalecik Sarapgilik A.S. 865 -
HMF Makina ve Servis San. ve Tic. A.S. 20.268 --
Diger 960 -

' 11.963.845 -
KiRA GIDERLERT 01.0ca. - 30.EyL.16 01.0ca. - 30.Eyl.15
Isiklar Holding A.S. 246.203 -~
Isiklar Pazarlama A.S. 1.354 --

247.557 -
MADDI DURAN VARLIK ALISLARI TL 01.0ca. - 30.EyL.16 01.0ca, - 30.Eyl.15
HMEFE Makina ve Servis San. ve Tic. A.S. 104.442 --
_ 104.442 --
MADDI DURAN VARLIK SATISLARI TL 01.0ca. - 30.EyL.16 01.0ca. - 30.EyL.15
Cimtek Cimento Tekn. Miih. A.S. - 16.941
- 16.941

¢) Devrolunan Sirket Usas Yatrimlar Holding A.S.

Sirket bitiin iligkili taraf alacaklarina, borglarma vade farki hesaplanmaktadir. 3 er aylik
donemlerde vade farklar1 tahakkuk ettirilmekte ve yilsonlarinda ise faturasi kesilerek kar
zarar hesaplarina intikal ettirilmektedir. Isiklar Holding A.S.’nin Grip sirketlerinin genel
finansman yapis:1 ve ihtiyaclart dikkate alinarak iligkili taraf alacak ve borg¢ hareketleri
meydana gelmekte ilgili tutarlara vade farklam yurititlerek faiz gelir ve giderleri
yansitlmaktadir. Iligkili taraflardan alacak ve borglar igin uygulanan faiz oram 3’er aylik
donemler itibariyle belirlenmektedir, 2016 yilinin {i¢iincii geyreginde uygulanan faiz oram
ABDS$ icin %2,23°diir. Iligkili taraflardan olan alacaklar ve borglar agagidaki tabloda
verilmektedir.

Dilzeltilmis 30 Eyliil 2016 (TL)

Iliskili taraflardan kisa vadeli alacaklar Ticari Eil‘::;iyan

Isiklar Holding A.S. -~ 25.621.625
Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. -- 06
Isiklar Ingaat Malzemeleri San. ve Tic. A.S. 537.914 20.765.846
Cimtek Cimento Telm. Mith, ve Taah. A.S, -~ 16.402.155
Igiklar Pazarlama A.§. ' -~ 1.734.678
Isiklar Paper Sack Co. Ltd. ' -- --
HMF Makina ve Servis A.S, - 6.965
Isiklar Insaat ve Turizm Isl. A.S. - 818.800
Toplam 537.914 65.350.165
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. 30 Eyliil 2016 (TL)

iligkili taraflardan Uzun vadeli alacaklar Ticari Ticari
Olmayan
Istklar Holding A.S. ~  16.406.201
Isiklar Pazarlama A.S. — 3322284
Isiklar Enerji ve Yap Holding A.S. 103.963
Toplam - 16.205.828
Diizeltilmig 30 Eykil 2016 (TL)
iliskili taraflara kisa vadeli borglar Ticari Ticari
Olmayan
Isiklar Ambalg] Pazarlama A.S. -- 51.814
Istklar Park AVM Yatirim A.S. 231.047 318392
Igiklar ingaat Malzemeleri A.S. 57.741 30.468
Isiklar Holding AS 181.347 245.036
Sato Kalecik $arapeihk A.S 13,754 -
HMF Makina ve Servis A.S. 373.664 -
Cimtek Cimento Tekn. Miih. ve Taah. A.S. 4,395 --
Isiklar Ingaat ve Turizm [sl. A.S. - -
0zigik-Intekar-inelsan Is Ortaklig -~ 4.365.000
OQzisik-Intekar- I Ortaklign -~ 5.000.000
Isiklar Ingeat ve Turizm Ist, A.S, - 5.557.555
Isiklar Enesji ve Yap: Holding A S - 1.681
Diger -- 533.600
Toplam 361.948 16.163.540
1liskili taraflarla olan diger iglemler asagida yer almaktadir.
MAMUL SATISLARI TL 01.0ca. - 30.Eyl.16 01.0c¢a. - 30.EvL15
Tsiklar Insaat Malzemeleri A.S. 1.332.083 1.163.236
Isiklar Pazarlama A.S. -- 3.868
Isiklar Paper Sack Co. Ltd. 1.137.688 861.633
2.469.771 2.028.757
HIZMET SATISLARI TL 01.0c¢a. - 30.EyL.16 01.0ca. - 30.EylL.15
Cimtek Cimento Tekn. Mih. ve Taah. A.S. 26.185 30.101
Isiklar Pazarlama A.S. 7.602 29,728
Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S 14.175 -
Isiklar Holding A.S. — 2.670
. 47.962 62.499
)
FAIZ GELIRLERY 01.0c¢a. - 30.EyL16 01.0Oca. - 30.EyL15
: = TING &S
Cimtek Cliente EERRIMVITAT 3: 251.292 161.233
Istklar Enerib Ve, Yhp1 Holds AcTamasAisT. 255 4 180.894
i WL 1 . BII5T
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Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. - 582
Istklar Holding A.§. 1.884.043 8.187.363
Isiklar Ingaat Malzemeleri A.S. 320.546 1.120.254
Isiklar Ingaat ve Turizm Isl. A.S. 12.637 459
Isiklar Pazarlama A .S. 116.108 782.948
Istklar Paper Sack Co. Ltd. - 2.885
2.840.028 10.436.618
KUR GELIRLERI 01.0ca. - 30.Eyl.16 01.0ca. - 30.EyL15
Cimtek Cimento Tekn. Miih. ve Taah. A.S. 362.962 -
Isikiar Holding A.S. 2.157.941 —
Isiklar Ingaat Malzemeleri A.S. 1.200.781 —
Isiklar Park AVM Yatirnn AS. 10,562 -
Isiklar Insaat ve Turizm Isl. A.S. 180.024 -
Isiklar Pazarlama A.S. 268.437 -
Isiklar Paper Sack Co. Ltd. 36.286 49.305
Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.S. 884,279 -
Sato Kalecik Sarapeilik A.S 107 —~
HMF Makina ve Servis San, ve Tic, AS. 15.165 -
Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. 5.024 --
5.621.568 49.305
|MADDI DURAN VARLIK SATISLARI TL 01.0c¢a. - 30.EyL16 01.0ca. - 30.Eyl.15
Cimtek Cimento Tekn. Miih. ve Taah. A.S. - 16,941
— 16.941
MAMUL ALISLARI TL 01.0ca. - 30.EyL16 01.0Oca. - 30.EyL15
Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. 45438 68.790
Sato Kalecik Sarapcilik A.S -- 610
45438 69.400
HIZMET ALISLARI TL 01.0ca. - 30.Eyl.16 01.Qca. - 30.Ey1.15
Cimtek Cimento Tekn. Miih. ve Taah. A. S 56.708 14.374
Isiklar Insaat Malzemeleri A.S. 56,289 --
Isiklar Holding A.S. 2.807.428 3.520.356
Isiklar Enerji ve Yapt Holding A.S., 50 2433
Igiklar Ambalaj Pazarlama A.S. 680 -
Sato Kalecik Sarapeihik A.S 3.543 5.747
Isiklar Park AVM Yatirim A.S. 88,524 —
Isiklar Insaat ve Turizm Isl. A.S. - 18.324
Isiklar Paper Sack Co. Ltd. -~ 18.320
' ' 3.028.222 3.579.554
FAIZ GIDERLERI 01.0c¢a. - 30.EyL16 01.0c¢a. - 30.EylL15
SIF Is Makinalar Pazarlama A.S. - 232,510
Cimtek Cimento Tekn. Miih. ve Taah. A.S. 42 231
BND Elektrik Uretim A.S. -
Isiklar Ambalsj Pazarlama A.S. 2.695 3.714
Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. 1.681 27.048
Isiklar Holding A.S. 45.365 856.407
Isiklar Pazarlama A.S. -

Isiklar Insaat Ma|zemeleri A.S.

Isiklar Insaat ve 1{urizm Isl. A.S.

lar Park AVM
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143.310

| 1.120.188

KUR GIDERLERI

01.0Qc¢a. - 30.Evl.16

01.0ca. - 30.Eyl.15

Cimtek Cimento Tekn. Miih. ve Tazh. A.S. 392.463 --
Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. 8.896 -
Isiklar Enerji ve Yapi Holding A_S. 446.896 -
Isiklar Park AVM A8, 23.131 --
Isiklar Holding A.S. 4.791.736 -
Isiklar Insaat Malzemeleri A.S. 610.749 -
Isiklar Ingaat ve Turizm Isl. A.S. 322.699 --
Isiklar Pazarlama A.S. 310.889 --
Sato Kalecik Sarapeilik A.S. 420 -
HMF Makina ve Servis San. ve Tic. AS. 20.268 -
Isiklar Paper Sack Co. Ltd. 11.388 --
6.939.535 --
KIiRA GIDERLERI 01.0ca. - 30.EyL16 01.0ca. - 30.Eyl.15
Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. 4.280
Igtklar Holding A.5. 4,388 334.781
Isiklar Ingaat Malzemeleri A.S. - - 10.488
8.668 345.269
HAMMADDE ALISLARITL 01.0ca. - 30.EyL.15 01.0Oca. - 30.Eyl.14
Isiklar Insaat Malzemeleri A.S. - 18.324
- 18.324

MADDI DURAN VARLIK ALISLARI TL

01.0ca. - 30.Eyl.16

01.0c¢a. - 30.EyL15

Cimtek Cimento Tekn. Miih. ve Taah. A.S.

005.802

HMF Makina ve Servis San. ve Tic, AS,

104.441

104.441

998.802

18.2. Iligkili taraflarla yapilan islemlerin Birlesmeye taraf sirketlerin net satig hasilat

icindeki pay1 hakkinda bilgi:

Devralan sirket Isiklar Enerji ve bagli ortakliklarmnm 2016 yili ilk 9 aylik dénemi iginde
iligkili taraflara yaphg satiglar toplamu 15.467.537 TL dir. Bu tutarin ayni dénem net

satislar1 olan 177.101.967 TL ye aran: % 9 dur.

Devrolunan sirket Usag ve bagh ortakliklarmn 2016 il ilk 9 ayhik dénemi iginde iligkili
taraflara yaptig1 satiglar toplama 2.517.733 TL dir. Bu tutarin aym dénem net satiglar olan

87.706.129 TL’ve oram % 3 dur.

19, BTRLESMEYE TARAF SIRKETLERE ILISKIN DIGER BILGILER

19.1. Birlesmeye taraf sirketlerin sermayesi hakkmda bilgiler:

(a) Devralan Ortaklik Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.

Odenmis sermaye

286.121.264,21 TL

(b) Devrglunan Ortakhk Usas Yatirnmlar Holding A.S.




19.2. Birlesmeye taraf sirketlerin kayith sermaye tavan:

(a) Devralan Ortakhk Isiklar Enerji Ve Yap1 Holding A.S.
Kayith Sermaye :  500.000.000 TL

(b) Devrolunan Ortakhk Usas Yatirumlar Holding A.S.

Kayith Sermaye :  Yoktur

19.3. Birlesmeye taraf sirketlerin sermayelerini temsil etmeyen kurucu ve intifa
senetleri vb. hisselerin sayis1 ve niteligi hakkmda bilgi:

YOKTUR

- 19.4. Birlesmeye taraf sirketlerin paylarindan, kendileri tarafindan bizzat tutulan veya
onlarm adina tutulan veya bagh ortakhklarinm sahip olduklar: Birlesmeye taraf sirket
paylarinin adedi, defter degeri ve nominal degeri;

a) Devralan Ortakbk Isiklar Enerji ve Yaps Holding A.S.

YOKTUR
b) Devrohman Ortakhk Usag Yatinmlar Holding A.S.

YOKTUR

19.5. Birlesmeye taraf sirketlerin varant, paya doniigtiiciilebilir tahvil, pay ile
degistirilebilir tahvil vb. sermaye piyasasi araclarmm miktar1 ve doniigtiirme, degisim
veya talep edilme esaslarma iliskin bilgi:

YOKTUR

19.6. Birlesmeye taraf sirketlerin son on iki ay icinde yaptigx sermaye artirnmlam ve
kaynaklar1 ile sermaye azaltimlary, yaratilan/iptal edilen pay gruplar ve pay sayisinda
degisiklige yol agcan diger islemlere iliskin bilgi:

YOKTUR

19.7. Birlesmeye taraf sirketlerin son on iki ay i¢cinde halka arz veya tahsisli satig
suretiyle pay ihracmm bulunmasi halinde, bu iglemlerin nifeliine, bu islemlere konu
olan paylarm tutari ve niteliklerine iliskin aciklamalar:

YOKTUR.

19.8. Birlesmeye taraf girketlerin meveut durum itibariyle paylarmmin borsada islem
girmesi durumunda, hangi grup paylarm borsada islem gardiifiine veya bu hususlara
iligkin bir bagvarusunun bulunup bulunmadigma iligkin bilgi:

(a) Devralan Ortaklk Isiklar Enerji ve Yapr Holding A.S.

Isiklar Enerji’ m sermayesmm % 99'u B grubu paylardan olusmakta olup, BIST de iglem
RaY, Egg-&;;glmpt GB\grubu paylardir. A grubu imtiyazl: paylar BIST de iglem
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gbrmemektedir. Borsada islem goren pay senetlerinin oram son durum itibariyla %
70,32 dir.

(b) Devrolunan Ortaklik Usas Yatinmlar Holding A.S.

Usag’in sermayesinin % 99,9’u B grubu paylardan olugmakta clup, BIST de iglem g&ren pay
senetlerinin tamami B grubu paylardir. A grubu imtiyazh paylar BIST’de islem

gormemektedir. Borsada islem gbren pay senetlerinin orami son durum itibaryla % 84,93
dir.

19.9. Birlesme sonueunda ihra¢ edilecek yemi paylarin/isleme taraf sirketlerin
paylarmin borsada iglem goriip gérmeyecedi ve iglem gérmesinin sartlan, borsammn
hangi piyasa/pazar/platformunda iglem gérecegi veya bu hususlara iligkin borsaya bir
bagvurusunun bulunup bulunmadiina iligkin bilgi:

Birlesme sonucu ihrag edilecek Isklar Enerji ve Yap: Holding A.S. paylarinin tamami B
grubu paylardan olugacak olup BIST de Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. paylanni islem
gordiign pazarda islem gbrmesi beklenmektedir. Bitlesme igleminin dolayisiyla sermaye
artirimrun genel kurulda onaylanmasin takiben BIST e gerekli bagvuru yapilacaktir.

19.10. Birlesmeye taraf sirketlerin esas sozlesmeleri ve i¢ yinergelerine iliskin tnemli
bilgiler:

Devralan [siklar Enerji ve Yapi Holding A.S ile Devrolunan Usas Yaurtmlar Holding
A.§’nin esas sdzlesmeleri TTK, SPKn. ve ilgili mevzuat ile uyumludur,

Devralan  Isiklar Enerji ve Yapt Holding A.S.’nin genel kurul toplantilarrmun igleyis
esaslarina iliskin I¢c Yanergesi 25.05.2013 tarihli genel kurul toplantisinda, devrolunan Usas
Yaurmmlar Holding A.$’nin I¢ Yonergesi 14.05.2013 tarihinde yapilan 2012 wili Olagan
Genel Kurul’unda kabul edilmistir.

19.11. Esas sdzlesmenin ilgili maddesinin referans verilmesi suretiyle Birlesmeye taraf
sirketlerin amac ve faaliyetleri:

{a) Devralan Ortakhk Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.

aaliyet Holding’in esas amact Kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye ve

onusu vonetimine katilarak bunlarmm yatirim, finansman, organizasyon ve ybnetim

islerinf toplu bir binye igerisinde ve eckonomik dalgalanmalara Karsi

Esas Sozleyme yatwrimlarm giivenligini artrmak ve béylece bu sirketlerin saglikli sekilde milli

Madde :3 ckonominin gereklerine wuygun olarak geligmelerini ve devamldiklarm teminat
alfina almak ve bu amaca uygun ticari, sinai ve mali girisimlerde bulunmaktir,

Holding’in yukarida yazih amaglann gergeklestinnek igin &rtiilii kazang
aktarmumna iligkin sermaye piyasast mevzuat hitkiimleri sakli kalmak {izere
faaliyet gbsterebilecedi konularm detay: esas sozlegmede verilmigtir.

2P| HOLDING A.S-
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(b) Devrolunan Ortaklik Usag Yatirimlar Holding A.S.

Faaliyet Sitket smai, ticari ve hizmet sektdrlinde faaliyet gosterecek milesseseler
Konusu kurmak, meveutlara igtirak etmek veya devir almak, her tiiclil ticarl ve sinai
Esas Sozlegme s:allyeftte_ bulunmak, B, Sermaye Pivasasi Kanununda tammlanan yatirim
izmetleri ve faaliyetleri niteliginde olmamak sartryla, sermaye ve yonetimine
Madde :3 atldif kurulmug veya kurulacak sermaye sirketlerinin yatim, finansman,
Tganizasyon ve ydnetim meselelerini birlikte veya toplu bir bilnye iginde
Ozmek, riski dagitmak, ekonomik dalgalanmalara karst yatrmmlatin
ivenligini saglamak ve bbylece sermaye ve ydnetimine katildif sirketlerin
clismelerini ve siirekliliklerini temin etmek amaciyla kurulmugtur.
Holding’in yukarida yazili amaglarim gergeklestirmek faaliyet gosterebilecegi
onularin detay1 esas sbzlegmede verilntigtir

19.12, Birlesmeye taraf sirketlerin yénetim kurnllarma ve komitelerine iliskin Snemli
hiikiimlerin dzetleri:

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.

Yoénetim Kurulu Hakkinda:

Sirket’in temsili ve y6netimi Genel Kurul’un A grubu pay sahiplerinin gosterecesi adaylar
arasindan sececegi en az bes en fazla dokuz kisiden kurulacak Yonetim Kurulu tarafindan
yurlitiiliir, Yine (A) grubu pay sahiplerinin gosterecegi adaylar arasindan segilerek Yonetim
Kurulunda gorev alacak bagimsiz iiyelerin sayist ve nitelikleri Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
kurumsal ynetime iligkin diizenlemelerine gore tespit edilir Yonetim Kuruln Uyeleri en ¢ok
3 (iig) yil igin segilir. Gérev siiresi sona eren Yénetim Kurulu Uyeleri yeniden secilebilirler.
Bagimsiz y8netim kurulu tiyelerinin gdrev stiresi sermaye piyasasi mevzuatindaki siirelerle
siurlidir. Gorev siiresinin devami sirasinda vefat, istifa veya sair sebeplerden dolay: bir
Yonetim Kurnlu Uyeligi agildiginda onun yerine gérev siiresini tamamlamak tizere Yonetim
Kurulu tarafindan kanuni sartlart haiz gegici bir iiye segilip ilk genel kurulun onayma
sunulur.Toplantilar Yonetim Kurulu her yil Genel Kurul toplantisindan sonraki ilk
toplantisinda iiyeleri arasindan bir bagkan ve en az bir bagkan vekili secer. Toplantilarda
bagkanm bulunmamas: halinde vekili bagkanlik eder. Yonetim Kurulu girket igleri icap
ettikge ilye tam sayisimin ¢ogunlugn ile toplamur ve kararlanim toplantida hazir bulunan
{ivelerin gogunlugu ile alir. Gegerli bir mazeret bildirmeksizin st iistte 3 (ii¢) toplantiya
katilmayan Yonetim Kurulu Uyesi istifa etmis sayilir. Yénetim Kurulu bagkan ve iiyelerine
genel kurulca tespit edilecek huzur hakks, ficret, ikramiye, prim ve/veya yillik kdrdan pay
Odenir. Bagimsiz Y&netim Kurulu tiyelerinin {icretlendirilmesinde hisse senedi opsiyonlari
veya girketin performansina dayali édeme planlan kullanilmaz. Su kadar ki, bagimsiz
yénetim kurulu tyelerinin iicretlerinin bagimsizliklarim koruyacak diizeyde olmasi saglamr.

Komiteler:

Sirkette, Yonetim Kurulunun gérev ve sorumluluklarmi salikli olarak yerine getirmesi
amaciyla, Sermaye Piyasast Kurulu’nun (SPKr) yiriirlilkkteki mevzuatina uygun olarak
Komiteler olusturulmugtur. Bu Komitelerin gérev ve isleyis kosullarne iliskin agiklamalar
asagida yer almaktadir.

DenetimdenSorumln Komite

SPKr’nin II-}7.1 sayih Kurumsal Yénetim Tebligi'nin 4.5.9’uncu maddesi uyarmnca bahsi

eoanmaddediki \gﬁéﬂgﬁ%&ak tizere ‘“Denetimden Sorumlu Komite” clusturulmusgtur,
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Denetimden sorumlu komite en az 3 ayda bir olmak tizere yilda en az 4 defa toplanarak
toplanti sonuglarimi bir tutanak ile Yonetim Kuruluna sunmaktadir, Denetim Komitesi
tiyeleri gorevlerinin gerektirdigi niteliklere sahip olan kisiler olup, Yonetim Kurulunun icra
fonksiyonu olmayan ve murahhas aza sifatin1 tagumayan diyeleri arasindan segilmektedirler.

Kurumsal Ydnetim Komitesi

Kurumsal Yonetim Komitesi, SPKr’nin II-17.1 sayili Kurumsal Yénetim Tebligi’nde yer
alan esaslara uygun olarak Sirketin SPK Kurumsal Yonetim ilkeleri’ne uyumunu izlemek,
bu konuda iyilestirme ¢alismalarinda bulunmak ve Yénetim Kurulu’na tneriler sunmakla
birlikte Ucret Komitesi, ve Aday Gdsterme Komitesi goérevlerini yerine getirmektedir.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Bahsi gegen Komite Tirk Ticaret Kanunu (TTK) ve Sermaye Piyasasi Mevzuat
gercevesinde; Sirket’in varhfim gelismesini ve devamum tehlikeye diisiirebilecek risklerin -
erken teghisi, tespit edile risklerle ilgili gerekli dnlemlerin alinmasi, risklerin yonetilmesi
risk sistemlerini gézden gegirmektedir. Komite yil iginde 3’er ayhk dénemler itibariyle
toplanarak raporlama yapmaktadir,

b) Devrolunan Ortakhik Usas Yatirimlar Holding A.S.

Yonetim Kurulu Hakkinda:
Sirketin temsili ve idaresi Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimleri uyarimca Genel Kurul tarafindan
secilecek 7 liyeden olugan bir Yonetim Kurulu tarafindan yirtitiiliir, Yonetim Kurulunun
dort (4) ilyesi A Grubu pay sahiplerinin c¢ofunlugu tarafindan gbsterilecek adaylar
arasmdan ve ii¢ (3) fiyesi Yonetim Kurulu Uyelerinin segilecegi Genel Kurul’da hazir
bulunan B Grubu pay sahiplerinin ¢ogunlugu tarafindan gdsterilecek adaylar arasindan
secilecektir. Yoémetim Kurulu Baskami ve Bagkan Vekili, A Grubu Hisse Sahipleri
tarafindan aday gosterilen Yénetim Kurnlu Uyeleri arasmdan segilir. Bir tlizel kisi
Yonetim Kurulu'na tiye segildigi takdirde, tlizel kigiyle birlikte, tiizel kisi adina, titzel kisi
tarafindan belirlenen, sadece bir gergek kisi de tescil ve ilan clunur bagimsiz tiyelerin
se¢imi, gbrev slreleri, calisma esaslari, gérev alanlar1 ve benzeri konular Tiirk Ticaret
Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunn, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun kurumsal ySnetime
iligkin diizenlemeleri ve ilgili diger mevzuat hilkiimlerine gore. tespit edilir. Yonetim
Kurulu Uyelerinin grev stiresi azami ti¢ yildur. Siireleri sona eren Y&netim Kurulu Uyeleri
yeniden secilebilirler. Bagimsiz y&netim kurulu iiyelerinin gérev siiresi sermaye pivasas:
mevzuatindaki stirelerle sinirlidir. Gérev siiresinin devarm sirasinda vefat, istifa veya sair
sebeplerden dolayr bir Yénetim Kurulu Uveligi acildifinda onun yerine gdrev stiresini
tamamlamak tizere Yonetim Kurulu tarafindan kanuni sartlar: haiz gegici bir tiye segilip ilk
genel kurulun onayma sunulur, Bu yolla secilen {iye omaya sunuldugu genel kurul
toplantisina kadar giirev yapar ve onaylanmasi halinde selefinin siiresini tamamlar. Gegerli
bir mazeret bildirmeksizin st iiste {i¢ toplantiva katilmayan yonetim kurulu iiyesi istifa
etmig sayilir. Sirket, Yoénetim Kurulu tarafindan yonetilir ve temsil olunur. Yonetim
Kurulu, Kanun veya isbu esas sézlesme ile Genel Kurula birakilanlar disindaki tiim
gorevlerle yiikiimlii olup, bu gorevlerin gerektirdigi biitlin yetkilere sahiptir Yonetim
Kurulu Sirk® igleri icap ettikge, ancak yilda en az iki defa, liye tam sayisin ¢ogunlufu ile
' % ?@ﬁi&@b@%ﬁﬁ%@&'h&u bulunan iiyelerin ¢ogunlugu ile alirYénetim Kurulu
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ve/veya yilik kérdan pay Odenir. Bagimsiz Yonetim Kurulu iyelerinin
ficretlendirilmesinde hisse senedi opsiyonlan veya sirketin performansina dayali 6deme
planlani kullamlmaz, Su kadar ki, bafimsiz ybnetim kurulu tivelerinin ticretlerinin
bagimsizliklarini koruyacak diizeyde olmas: saglanir,

Komiteler:

Sirkette, Yonetim Kurulunun gorev ve sorumluluklanm saglikl: olarak yerine getirmesi
amaclyla, SPK’mn yiirtirlikteki mevzuatina uygun olarak Komiteler olugturulmugtur. Bu
Komitelerin gérev ve isleyis kosullarina iligkin agiklamalar asagida yer almaktadir.

Denetimden Sorumlu Komite

SPKr’nin 1I-17.1 sayilh Kurumsal Yonetim Tebligi’nin 4.5.9’uncu maddesi uyannca bahsi
gegen maddedeki gdrevleri yapmak iizere “Denetimden Sorumlu Komite™ olugturulmugtur.
Denetimden sorumlu komite en az 3 ayda bir olmak lizere yilda en az 4 defa toplanarak
toplanti sonuglarimi bir tutanak ‘ileé Yénetim Kuruluna sunmaktadir. Denetim Komitesi
iiyeleri gorevlerinin gerektirdigi niteliklere sahip olan kigiler olup, Yénetim Kurulunun icra
fonksiyonu olmayan ve murahhas aza sifatini tagimayan iiyeleri arasindan secilmektedirler.

Kurumsal Ydnetim Komitesi

Kurumsal Yonetim Komitesi, SPKr'nin II-17.1 say111 Kurumsal Y&netim Tebligi’nde yer
alan esaslara uygun olarak Sirketin SPK Kurumsal Yonetim Ilkeleri’ne uyumunu izlemek,
bu konuda iyilestirme gahismalarinda bulunmak ve Yonetim Kurulu’na éneriler sunmakla
birlikte Ucret Komitesi, ve Aday Gosterme Komitesi gérevlerini yerine getirmektedir.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Bahsi gecen Komite TTK ve SPKn diizenlemeleri c¢ergevesinde; Sirket’in varlifuu
gelismesini ve devamum tehlikeye digtirebilecek risklerin erken teshisi, tespit edile
risklerle ilgili gerekli Snlemlerin alinmasi, risklerin yénetilmesi risk sistemlerini gbzden
gecirmektedir. Komite yil iginde 3’er aylik ddnemler itibariyle toplanarak raporlama
yapmaktadar.

19.13. Birlesmeye taraf sirketlerde her bir pay grubunum sahip olduZu imtiyazlar,
baglam ve sinirlamalar hakknda bilgi:

a) Devralan Ortakhk Isiklar Enerji Ve Yapi Holding A.S.'

Hisse Senetlerinin Tertili Sermayedeki Imtiyazmm Niteligi ve Devam edip
Paywi etmeyecedi

A Grubu Imtiyazh Nama % 0,93 Sirket’in sermayesinde 2.561,724,90 adet A

Yazih - grubu paylan temsil eden pay senstleri imtiyazl:

niteliktedir. En az beg en fazla dokuz kisiden
kurulacak Yénetim Kurulu iiyeleri A grubu paya
sahiplerini gosterecegi adaylar arasindan segilir,
Bu imtiyazinan yan: sira genel kurullar da bir
adet A grubu payin 15 oy hakkt vardir. A grubu
paylar nama yazihidir.

l& i¥azs1g HOLDING 8507 Yoktur. -
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b) Devrelunan Ortakhk Usas Yatirmlar Holding A.S.

Hisse Senetlerinin Tertibi Sermayedek Imtiyazin  Nitelifi ve Devam edip
iPayi etmeyecefdi

A Grubu Imtiyazh Nama %0,03 Sirket’in  sermayesinde 64.473,684 adet A

Yazl grubu paylann temsil eden pay senetleri

imtiyazl niteliktedir. 7 Kigiden olusan Y&netim
Kurulv’'nun dért (4) iiyesi A Grubm Hisse
Sahiplerinin gogunlugu tarafindan gosterilecek
adaylar arasindan segilir. Yénetim Kurulu
Bagkan1 ve Baskan Vekili, A Grubu Hisse
Sahipleri tarafindan aday gdsterilen Yénetim
Kurulu Uyeleri arasindan secilir.

B Grubu Imtiyazsiz %99,97 Imtiyaz Yoktur.
Hamiline Yazili

19.14. Birlesmeye -taraf sirketlerde pay sahiplerinin haklarmn ve imtiyazlarimm
degistirilmesine iliskin esaslar:

YOKTUR

19.15. Birlesmeye taraf sirketlerde olagan ve olaganiistii genel kurul toplantrlarmm
yapilmasina iliskin usuller ile toplantilara katilim kosullar: hakkinda bilgi:

Her iki girketin Genel Kurul ile ilgili esaslar1 diizenleyen esas sézlesme maddeleri yaminda
Igyonergeleri meveutiur  ve  sirketlerin - www.isiklarenerjivapiholding.com.tr  ve
www.usas.com.tr adresli, internet sitelerinde yaymmlanmaktadir. Her iki sirketin ig
vonergelerinde Genel Kurul Toplantilaninda Kanun, ilgili mevzuat ve sirketin esas
sbzglemesindeki Genel Kurul ile ilgili diizenlemelere uyulacagy belirtilmigtir.

Isiklar Enerji ve Yap1 Holding Anonim Sirketi’nin olagan ve olaganiistii Genel Kurullarinin
toplanmasina iliskin hususlar esas sbzlegmenin 12., 13., 14., 15. ve 16. maddelerinde yer
almaktadir. Ayrica Genel Kurul’un Calisma Esas ve Usulleri Hakkinda Ig¢ Yénerge

mevcuttur. Buna gére:

Sirket Genel Kurullan Olagan ve OlaZaniistii olarak toplanirlar. Bu toplantilara davette Tiirk
Ticaret Kanunu’nun 410, 411 ve 414. madde hiikiimler ile ilgili SPK hiikiimler: uygulamr.
Genel kurul toplantiya, TTSG’de, sirketin resmi internet sitesinde, Kamuyu Aydmnlatma
Platformu ile SPK’ca belirlenen diger yerlerde yayimlanan ilanla ¢cagrilir.

Olagan Genel Kurul Toplantis1 her faaliyet dnemi sonundan itibaren i ay iginde ve senede
en az bir defa yaplir. Olaganiistti Genel Kurul, Sirket islerinin gerektirdifi hallerde ve
zamanlarda kanun ve esas sGzlegsme hiikiimleri dairesinde toplanir ve giindemdeki
hususlarda karar verir.

Sirketin genel kurul toplantilarina katilma halkki bulunan hak sahipleri bu toplantilara, Tiirk
Ticaret Kanunu’nun 1527 nci maddesi uyarinca elekironik ortamda da katlabilir.

Qlagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarinda Glimriik ve Ticaret Bakanlify Temsilcisinin
hazir bulunmasi gsarttir. Bakanhk Temsilcisinin yoklufunda yamlacak genel kurul
toplantisinda alinacak kararlar gecersizdir.

Genel Kurul, toplantilan ve bu toplantidaki nisap Tirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasas




Pay sahipleri kendilerini genel kurul toplantilarinda Tiirk Ticaret Kanununon hitkiimlerine
gbre temsil eftirebilirler. Vekaleten oy kullanilmas: konusunda Sermaye Piyasasi
Kurulu’min ilgili diizenlemelerine uyulur,

Genel kurul toplantilarinda oylar Yonetim Kurulu tarafindan Giimriik ve Ticaret Bakanhg:
diizenlemelerine uygun olarak diizenlenen i¢ ydnergeye gore verilir. Toplantiya fizikken
katlmayan pay sahipleri oylarmi elektronik ortamda yapilan genel kurul toplantilarma
iligkin mevznat hiikiimlerine gore kullanitlar,

Usag Yatirmmlar Holding Anonim Sirketi’nin olagan ve olaganiisti Genel Kurullarmm
toplanmasina iliskin hususlar esas sézlesmenin 16., 17, 18., 19., 20., 21., 22 23. ve 24,
maddelerinde yer almaktadir. Ayrica Genel Kurul’'un Calisma Esas ve Usulleri Hakkinda I¢
Yonerge meveuttur. Buna gire:

Usag Genel Kurulu olagan veya olaganiistii olarak toplamr. Olagan Genel Kurul, Sirketin
hesap dénemi sonundan itibaren fi¢ ay igerisinde ve yilda en az bir kere toplanir. Olaganiisti
Genel Kurul, Sirketin iglerinin gerektirdigi hallerde ve zamanlarda toplanur.

Genel Kurulun toplant: yeri Sirketin merkez adresidir. Ancak, Yénetim Kuruly,
gerektifinde, Genel Kurulu $irket merkezinin bulundugu adresten bagka bir adreste
toplantiya ¢agirabilir.

Genel Kurul toplant: ve karar nisaplarinda TTK, SPKn ve ilgili mevzuatin amir hitkiimlerine
uyulur.

Olagan ve olaganiistii Genel Kurul toplantilarinda ortakiar beher hisseleri i¢in birer oy
hakkina sahiptirler. Bir hissenin birden fazla maliki bulunursa bunlar oylarmi bir temsilei
vasitasiyla kullanabilirler,

Genel Kurul toplantilarinda ortaklar, kendilerini diger ortaklar veya harigten tayin edecekleri
vekiller vasitasiyla temsi! ettirebilirler.

Genel Kurul’da oylar agik olarak ve ¢l kaldirmak suretiyle ve/veya elektronik ortamda
katilimla verilir.

19.16. Birlesmeye taraf sirketlerin yonetim hakimiyetinin el degistirmesinde
gecikmeye, ertelemeye ve engellemeye neden olabilecek hiikiimler hakkinda hilgi:

YOKTUR
19.17. Birlesmeye taraf sirketlerde paylarin devrine iliskin esaslar:

Bitlesmeye taraf sirketlerin esas stzlegmelerinde paylarinin devrini lelﬂaanl nitelikte
herhangi bir hiikiim bulunmamaktadar,

19.18. Birlesmeye taraf sirketlerde sermayenin artirilmasimma ve azaltilmasina iligkin
esas sozlesmede Ongirillen kogullarm yasamm gerektirdiginden daha agir olmasi
halinde s6z konusu hiikiimler hakkinda bilgi:

YOKTUR
20. BIRLESMEYE TARAY SIRKETLERIN ONEMLI SOZLESMELERI

af sirketlerin kisitlayicl, baglayici, birlesmeye, devrolamaya, devralmaya,
s veanih, Gzeliklorsiceren hichir sézlesmesi yoktur. Mevcut sozlesmeler
faalive bﬁﬁkbﬁs@nmdak] igleriyle ilgiki olagan nitelikteki sbzlegmelerdlr

Birlesmeye

k—Sarlye




21. BIRLESMEYE TARAF $iRKETLERIN FINANSAL DURUMU VE FAALIYET
SONUCLARI HAKKIND A BILGILER

21.1. Birlegmeye taraf sirketlerin Kurul diizenlemeleri uyarmea karstlagtirmali olarak
hazirlanan isleme esas finansal tablolar ile bunlara iliskin bagmmsiz denetim raporlari:

Bitlesmeye taraf Isiklar Enerji ve Yap: Holding Anonim Sirketi ile Usag Yatirimlar Holding
Anonim §irketi 'nin SPK'nun 11-14.1 sayili Tebligi kapsaminda KGK tarafindan yayinlanan
TMS ve TFRS'na uygun olarak hazirlanan; Arkan Ergin Uluslararasi Bagimsiz Denetim
SMMM A.§. (Member Of Jpa International), tarafindan denetlenmis ve "olumlu goriis
bildiren, bir &nceki dénem ile kargilagtimali 01.01.2016-30,09.2016 hesap donemine ait
konsolide finansal tablolart ve dipnotlart ile bunlara iliskin bagimsiz denetim raporlan

www.kap.gov.ir ve sirketlerin  www.isiklarenerjivapiholding.com.tr ve www.usas.com.tr
adresindeki kurumsal internet Sitelerinde yer almaktachr,

21.2, Birlesme islemine esas finansal tablo tarihinden sonra meydana gelen, Birlesmeye
taraf girkeflerin ve/veya grubun finansal durumu veya ticari faaliyetleri iizerinde etkili
olabilecek tnemli degisiklikler (iiretim, satg, stoklar, siparigler, maliyet ve safis
fiyatlar haklkindaki gelismeleri de igermelidir):

30.09.2016 tarihinden sonra devralan sirket IEYHO:

- 16.11.2016 tarihinde szhip oldugu USAS paylarmdan 6.000.000 adedini 2.650.000 TL
bedelle BIST te satmustir.

- 21.12.2016 tarihinde sahip oldugu USAS paylanndan 37.000.000 adedini dolayh bagh
ortakligi Ozisik Ingaat ve Enerji A.S.'ve 16.650.000 TL bedelle, borcuna mahsuben
satmustir,

~ 26.12.2016 tarihinde sahip oldufu USAS paylanindan 18.000.000 adedini dolayli bagl
ortaklifn Igiklar Pazarlama A.S.’ye 8.280.000 TL bedelle, borcuna mahsuben satmustir.

- 26.12,2016 tarihinde dolayli bagli ortakhifi Ozisik ingaat ve Enerji A.$ tarihinde sahip
oldugu USAS paylanndan 12.000.000 adedini 4.957.157,91 TL bedelle BIST te satmustir.

- 29.12.2016 tarihinde tarihinde dolayh bagh ortakhig Ozisik ingaat ve Enerji A.S tarihinde
sahip oldugu USAS paylarmin tamami olan 40.799.566 adedini 15.922.592,20 TL bedelle
BIST’te satmmstir. _

- 29.12.2016 tarihinde tarihinde dolayh bagh ortaklig: Isiklar Pazarlama A.S. tarihinde sahip
oldugu USAS paylarindan 12.230.314 adet pay1 4.334.065,76 TL bedelle BIST te satmigtir.
- 30.12.2014 tarihinde tarihinde dolayl: bagli ortaklifn Isiklar Pazarlama A.S. farihinde sahip
oldugu USAS paylarimin tamamu olan 5.769.686 adet pay1 2.077.086,96 TL bedelle BIST’te
satrugtir.

Yukarida sayilan islemlerin 30.09.2016 tarihli finansal tablolara etkisini gostermek iizere II-
23.2 seri no.lu Birlesme ve Boliinme Tebligi’nin 6”inc1 maddesinin 4°inci fikrasi geregince
bagimsiz denetim kurulugu Arkan Ergin Uluslararasi Bagimsiz Denetim ve SMMM A.S.
tarafindan 05.01.2017 tarihli rapor hazirlanmus olup, raporda yer alan diizeltilmis mali
tablolar Duyuru Metninin ilgili boliimlerine ilave edilmistir.

30.09.2016 tarihinden sonra devrolunan sirket USAS;

- 21.12.2016 tarihinde dolayh bagli ortakligh Ozisik Ingaat ve Enerji A.S. Devralan Sirket

IEYHOnun sahip oldugu USAS paylarindan 37.000.000 adedini 16.650.000 TL bedelle,

ah¥ almustir.

§ @ﬂ%@ﬁgh ortaklig1 Ozisik Insaat ve Enerji A.§ sahip oldugu USAS
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- 29.12.2016 tarihinde tarihinde dolayl: bagl ortakh@ Ozigik Ingsaat ve Enerji A.S sahip
oldugu USAS paylarinin tamarmi olan 40.799.566 adedini 15.922.592,20 TL bedelle BIST te
satrmstir.

Yukanda sayilan iglemlerin 30.09.2016 tarihli finansal tablolara etkisini géstermek iizere II-
23.2 seri no.lu Birlegme ve Boliinme Tebligi’nin 6.anc1 md.sinin 4.6neti fikras1 geregince
Bagimsiz Denetim Kurulugu Arkan Ergin Uluslararasi Bagimsiz Denetim ve SMMM A S.
tarafindan 05.01.2017 tarihli rapor hazwlanmis olup,raporda yer alan diizeltilmis mali
tablolar Duyuru Metninin ilgili béliimlerine ilave edilmistir.

21.3. Birlesme islemine iliskin proforma finansal bilgiler:
YOKTUR

21.4. Proforma finansal bilgilere iliskin bagumsiz giivence raporu:
YOKTUR

21.5. Birlesmeye taraf girketlerin esas stzlesmesi ile kamuya acikladif diger bilgi ve
belgelerde yer alan kar payr dagitun esaslan ile isleme esas finansal tablo dinemleri
itibariyle kar dagitimi konusunda almis oldugu kararlara iliskin bilgi:

Birlesmeye taraf sitketler aym grup icinde yer almast nedeniyle, grup uygulamalari
gergevesinde, aym1 Kar Dagitim Politikasina sahiptir. Buna gére:

Kar payi, dagitim tarihi itibanyla meveut paylarin tiimiine, bunlarn ihrag ve iktisap tarihleri
dikkate alinmaksizin paylan oraminda esit olarak dagitilir. Kar dagitiminda herhangi bir
imtiyaz uygulanmaz.,

Sitketlerde orta ve uzun vadeli stratejileri, yatirim ve finansal planlan ile genel ekonomi ve
piyasadaki kosullar da dikkate alinarak kir pay: daiim karart nihai olarak her vil hesap
déneminin kapanmasmdan sonra yonetim kurulunun teklifi tizerine genel kurul tarafindan
kararlagtirilir.

Kér dagitim karar verilitken pay sahiplerinin menfaatleri ile Sirket menfaatleri arasindaki
denge gozetilir.

Dajiilmast Ongériilen kir payr tutariun tamarm, ancak vyasal kayitlarda (Vergi Usul
Kanvnu’na gére tutulan kayitlarda) meveut net dagitilabilir kdrdan karsilanabildigi siirece
dagrtilabilir.

Hesaplanan dénem sonu dafitilabilir kdrin ¢ikarilmig sermayenin %5°nin altinda kalmas
durumunda kér dagitum: yapilmaz.

Bu ¢ergevede, tabi olunan mevzuat hiikiimleri uyarinca hesaplanan dénem sonu dagitilabilir
net kfinn, esas sizlesmemizde yazan cercevede, birinci kir payt olarak %5°ini pay
sahiplerine, kalanin en fazla %5’ini yonetim kurulu {yeleri ile ¢aliganlara nakit olarak; ikinci
kédr pay: olarak en az %20 oramnda nakit ve/veya bedelsiz pay olarak pay sahiplerine
dagrtilir.

Kar payi, dagitimina karar verilen genel kurul toplantisinda karara baglanmak sartiyla tek
seferde veya taksitler halinde 6denebilir.

Kar paymnin 6dc ¢ zamani yonetim kurulunun teklifi {izerine genel Kkurul taraflndan
n tek seferde ddenmesine karar venlme‘
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verilmesi halinde ilk taksit 6demesi genel kurul tarihinden itibaren en geg¢ 45 giin sonra
yapilir, Genel Kurul kdnn dagitim zamam ve taksitlendirilmesine iliskin kararlar vermek
iizere Ydnetim Kuruluna kar dagituminin gériigiildiign toplantida yetki de verebilir.

Yonetim Kurulu ilgili mevzuat ve esas sézlesme hitkiimlerine gbre kir payr avanst
dagitilmasma karar verebilir. Kir pay: avansi $denmesinde ilgili mevznat hikiimleri
cercevesinde hareket edilir,

Yonetim Kurulunun kér dagitimumin  gorligiilecegi genel kurul toplantisma kérnin
dagitmamasim teklif etmesi halinde, bunun nedenleri ile dagitiimayan kirm kullanim sekline
iliskin bilgiye kér dagitimuna iligkin giindem maddesinde yer verilir.

Birlesme konu olan sirketlerin 2015 faaliyet dénemine iligkin 2016 yilinda herhangi bir kar
dagitim yapilmamustar.

21.6. Son 12 ayda Birlesmeye taraf girketlerin ve/veya grubun finansal durumu veya
karhih§ @izerinde 6nemli etkisi olmug veya izleyen dinemlerde etkili olabilecek davalar,
hukuki takibatlar ve tahkim islemleri:

Istklar Enerji’nin belirtilen nitelikte hukuki davalar: yoktur.

Usas’in ve baglh ortakliklarimin Snemli nitelikteki hukuki davalart asagida yer almaktadir.

Davac Davah Dava Konusu Tutan (TL)
e . Iskazasy Maddi
Ismail Turgut Nigbag Tazminat bedeli 874577
Jsmail Turgutun gecirdizi is kazasi nedeniyle agilan maddi tazminat davas:dar.
. Sezer Yigit Kafiit San .
NiZhas Ltd.Sti Alacak Takibi 105.060
Cari hesap alacagma 12,10.2015 tarihinde icra takibine baglannugtir,
Iskazas Maddi
Derya Altunsaray Cemas ManeviTazminat bedeli 302.000
is kazas1 sonucu vefat eden tageron isginin mirasgilarmin agtiF tazminat davasidir.
SGK Ozrq1k Rucu Davasi 104.039
I kazas1 nedeniyle SGK tarafindan karsilanan ddemelerin (zisik'a rucu davasidir.
21.7. Birlesme islemi sonrasi acihs bilancosu:
Dénen Varhiklar 236.892.253
Nakit ve Nakit Benzerleri 38.879.580
Finansal Yatirimlar 802.916
Ticari Alacaklar 44,993,219
-lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 187
-Hiskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacakilar 44.993.032
Diger Alacaklar 81.710.567
ligkili Tarafldydan Diger Alacaklar 80.006.127
USAS VAT i:ﬁfm:&ﬁ HOLUING £
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Stoklar 46.982.067

Pesin Odenmis Giderler ' 11.373.707
Diger Dbnen Varliklar , 8.450.666
Duran Varhklar 549,693.171
Finansal Yatirimlar 107.167.758
Diger Alacaklar 156.573.837
-lligkili Taraflardan Diger Alacaklar 156.510.224
-fliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacakiar 63.613
Ozkaynak Yénetimiyle Degerlenen Yatimmlar 70.331.575
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 10.679.996
Maddi Duran Varliklar 204.821.841
-Finansal Kiralama Yoluyla Elde Edilenler 9099 406
-Diger Maddi Duran Varhiklar 195,722,435
. Maddi Olmayan Puran Varliklar : 118.164
-Diger Maddi Glmayon Duran Varilar 118,164
TOPLAM VARLIKLAR 786.585.424
Kisa Vadeli Yiikiimbiliikler 146.917.636
Kisa Vadeli Borclanmalar 45,990,693
Ticari Borglar 49.641.064
- Hiskili Taroflara Ticari Bor¢lar 579.139
- Hligkili Olmayan Taraflara Ticari Borclar 49.061.925
(Cabsanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 3.439.335
Diger Borglar 33.155.641
- lliskili Taraflava Diger Bor¢lar 32.823.930
- Hiskili Olmayan Targflara Diger Borglar 331.711
Ertelenmis Gelirler 8.022.168
Kisa Vadeli Kargiliklar 4,949,977
- Cahisanlara Saglanan Faydalara Hiskin Kisa Vadeli Karsihiklar 341.072
- Diger Kisa Vadeli Karsilikiar 4.608.965
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikier 1.718.758
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 70.155.621
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 49,678.527
Uzun Vadeli Kargiliklar 14.734.371
- Calisemlara Saglanan Faydalara fliskin Uzun Vadeli Kargiliklay 14.734.371
Ertelenmis Vergi Yikiimluligi 5.742.723
OZKAYNAKLAR 569.812.167
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 437.225.289

Odenmis Sermaye 547.720.361
Sermaye Diikeltme Farklar -

aryabi HOLDING AS.
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Paylara 1liskin Primler/Iskontolar 15.929.419
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandiriimayacak

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 43.643.306
- Maddi Duran Varitk Yeniden Degerleme Aruglar: / (Azalislary) 46.610.744
- Tarmmlanmg Fayda Planlart Yeniden Olgiim Kazomglar:/
(Kaywplar:) (2.967.439)
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak
Birtkmig Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler 3.422.193
- Yabanct Para Cevrim Farklari 34227193
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya Isletmeleri Igeren
Birlesmelerin Etkisi 11.110.581
Kardan Ayrilan Kisitlanmug Yedekler 24.726.911
Gegmis Yillar Karlar/(Zararlarr) (268.329.093)
Net Dtnem Kari/(Zarar1) (44.716.991)
Kontrol Giicit Olmayan Paylar 132.286.878
TOPLAM KAYNAKLAR 786.585.424

22. BIRLESME ISLEM] HAKKINDA BILGI

22.1. Yonetim orgam kararlan

a) Devralan Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.S.

Devralan sirketin Yénetim Kurulu sirasiyla asagidaki kararlari almagtar,

07.06.2016 tarih ve 2016/12 sayu karar:

“]1- Sirketimizin, Istanbul Ticaret Sicil Memurlugunun 130467 sicil numaras: ile kayith Isiklar
Holding A.S. ve 231820 sicil numarasi ile kayith Usag Yatirunlar Holding A.S. ile 6102 sayili Tiirk
Ticaret Kanunu'nun 136'me1 maddesi ve birlesme ile ilgili diger maddeleri, Kurumlar Vergisi
Kanunu'nun 18, 19 ve 20%inci maddesi hiiktimleri, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sermaye
Piyasast Kurulu'nun II-23-2 numarah Birlesme ve Bolinme Teblig ve ilgili diger mevzuat hitkiimleri
gergevesinde 30.06.2016 tarihli finansal raporlar esas alinarak biitiin aktif ve pasifi ile kiil halinde
devralma yolu ile (Sirketimiz biinyesinde) birlesmesine iligkin gerekli islemlerin baglatiimasina,
2-SPK'nin T1-23-2 Birlesme ve Biliinme Teablifinde istenilen diger bilgi ve belgelerle birlikte
birlegmeye iligkin duyuru metnini onaylatmak tizere SPK'ya miiracaat edilmesine,

3~ Sirketimiz esas sdzlegmesinin birlesme islemine uygun olarak gerekli gbrillen (unvan, faaliyet
konusu, sermaye vb.) maddelerinin degistirilmesi igin gerekli caligmalarin yapilmasina,

4-S6z konusn birlesme islemi 6362 sayili Sermaye Pivasast Kanunu'nun 23'incii maddesinde sayilan
Snemli nitelikteki islemlerden oldugundan, ayn1 Kanunun 24'incii maddesi ve Ayrilma Hakk:
Tebliginin 10'uncu maddesi hitkiimleri ¢ergevesinde hesaplanan ayrilma hakks fiyatinin pay basina
0,243 TL olarak duyurulmasina,

(Bagimsiz ityeler dahil) Owbirligi ile karar verilmistir.”

24.10.2016 tarih ve 2016/17 sayih karar:

“Sirketimiz tarafindan 07.06.2016 tarihinde yapilan &zel durum agtklamasinda Sirketimizin, Istanbul
Ticaret Sicil Memurlufunun 130467 sicil numaras: ile kayith Isiklar Holding A8 ve 231820 sicil
say Yatirimlar Holdmg A.S. ile 6102 sayili Tiirk Ticare
il Al P@%x& iaddeleri, Kurumlar| jWa; TIK%L{B
A0 Ot a ﬁmﬁfyc Piyasas1 Kanunu - asas u I1-23-2
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numaral Birlesme ve Boliinme Teblig ve ilgili difer mevzuat hiikiimleri cercevesinde 30.06.2016
tarihli finansal raporlar esas almarak biitiin aktif ve pasifi ile kiil halinde devralma yolu ile
(Sirketimiz biinyesinde) birlesmesine iliskin gerekli islemlerin baglatilmasima karar verildigi
duyurulmugtu. S8z konusu islemlerle ilgili yapilan ¢aligmalan degerlendiren Yénetim Kurnlumuz,
gelinen agamada:

a) Halka agik olmayan I5iklar Holding A.S.’nin birlesme islemine déhil edilmesinin teknik baz
sorunlara neden olabilecegini, bunun da birlesme siirecini akamete ugratabilecegini
degerlendirerek Isiklar Holding A.S.’nin birlesme islemi diginda tutulmasina,

b) Sirketimizin Istanbul Ticaret Sicil Memurlugunun 231820 sicil numaras: ile kayith Usag
Yatmmlar Holding A.S. ile 6102 sayil: Tiirk Ticaret Kanunu'nun 136'mect maddesi ve
birlesme ile ilgili diger maddeleri, Kurumlar Vergisi Kanununun 18, 19 ve 20'inci maddesi
hiiklimleri, 6362 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11-23-2
numarali Birlesme ve Bolinme Tebli§ ve ilgili difer mevzuat hiikliimleri cercevesinde
30.06.2016 tarihli finansal raporlar esas alnarak biitlin aktif ve pasifi ile kiil halinde
devralma yolu ile (Sirketimiz biinyesinde) birlesmesi ¢calismalarma devam edilmesine,

Oy birligi_ile karar vermigtir.” '

01.11.2016 tarih ve 2016/18 sayih karar:

Sirketimiz tarafindan 07.06.2016 ve 24.10.2016 tarihlerinde vapilan 6zel durum agiklamalarinda
Sirketimizin, Usas Yatimlar Holding A.S. ile 30.06.2016 tarihli finansal raporlar esas almarak
biitim aktif ve pasifi ile kiil halinde devralma yolu ile (Sirketimiz hiinyesinde) birlesmesine iliskin
gerekli caligmalarn yapilldign duyurnlmugtur. S6z konusu iglemlerle ilgili yapilan caligmalart
degerlendiren Yonetim Kurulumuz, gelinen asamada:

1) Birlesme igleminin 30.06.2016 tarihli finansal raporlar esas alinarak yapilmas: halinde
SPK’min 11-23.2 sayih Birlesme ve Béliinme Tebligi’nin 6’mnc1 maddesinde belirtilen siire
zarfinda tamamlanamayacagi anlagildifindan, birlesme igleminin 30.09.2016 tarihli finansal
raporlar esas almarak yapilmasina, '

2) Bu nedenle, birlesme isleminde esas alinacak 30.09.2016 tarihli finansal raporlarin bagimsiz
denetimden gegirilmesine,

karar vermigtir.

b} Devrolunan Usas Yatinmlar Holding A.S.
Devrolunan Sirket’in Yoénetim Kurulu sirasiyla asagidaki kararlar almustir,

07.06.2016 taxih ve 2016/08 sayrh karar:

“]-Sirketimizin, Istanbul Ticaret Sicil Memurlufunun 130467 sicil numarasi ile kayith Isiklar
Holding A.S. ve 186691 sicil numarasi ile kayith Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.$. ile 6102 sayili
Tiirk Ticaret Kanunu'nun 136'nc1 maddesi ve birlesme ile ilgili dier maddeleri, Kurumlar Vergisi
Kanunu'nun 18, 19 ve 20'inci maddesi hitkiimleri, 6362 sayili Sermaye Piyasasi: Kanunu ve Sermaye
Piyasas1 Kurulu'nun II-23-2 numaral Birlesme ve Biliinme Teblig ve ilgili difer mevzuat hitkiimleri
cercevesinde 30.06.2016 tarihli finansal raporlar esas alinarak biitiin aktif ve pasifi ile kil halinde

',‘. . " + as . * ] aga . .

Af]evro]n;nf.t u ile (I 1klgﬁlglgg$]1 ve Yap1 Holding A.S. biinyesinde) birlesmesine 111$kér.1 rerekli
l:-l%]&iﬂlgrlﬁfb I3 ] Ndeyhi Giz A J

2: i fifle sayilan

g oldugundan, aym1 Kanunun 2
104

Nne %

-3l‘($:§b£g'p[ﬁ Eu-barlepmears 9362 sayil: Sermaye Piyasas) Kaxup NChN
1 iJ ] = T i b Sle ’ :




Teblifinin 10'uncu maddesi hikiimleri ¢ercevesinde hesaplanan aynlma hakk fiyatimun pay bagma
0,41 TL olarak duyurulmasina, (Bagimsiz tiyeler dahil)

Oybirligi ile karar verilmistir.”
24.10.2016 tarih ve 2016712 sayih karar:

“Sirketimiz tarafindan 07.06.2016 tarihinde yapilan Szel durum agiklamasinda Sirketimizin, Istanbul
Ticaret Sicil Memurlogunun 130467 sicil numaras: ile kayith Isiklar Holding A.S. ve 186691 sicil
numaras: ile kayith Isiklar Enerji ve Yap Holding A.S. ile 6102 sayth Tiick Ticaret Kanunu'nun
136'me1 maddesi ve birlesme ile ilgili diger maddeleri, Kurumlar Vergisi Kanunu'un 18, 19 ve
20'inci maddesi hitktimleri, 6362 sayil Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun
[I-23-2 numarali Birlesme ve Bolimme Teblig ve ilgili difer mevzuat hitkiimleri cergevesinde
30.06.2016 tarihli finansal raporlar esas alinarak biitiin aktif ve pasifi ile kiil halinde devrolma yolu
ile (Isiklar Enetfi ve Yapr Holding A.S. biinyesinde) birlesmesine iliskin gerekli islemlerin
baglatilmasina, karar verildifi duyurnlmustn. S3z konusu islemlerle ilgili yapilan galigmalan
defierlendiren Yonetim Kurulumuz, gelinen agamada:

a) Halka agik olmayan Isiklar Holding A.$.’nin birlesme islemine dahil edilmesinin teknik bazi
sorunlara neden olabileceini, bunun da birlesme siirecini akamete ugratabilecegini
degerlendirerek Isiklar Holding A.$.’nin birlesme islemi disinda tutulmasina,

b) Sirketimizin Istanbul Ticaret Sicil Memurlugunun 186691 sicil numarasi ile kayith Isiklar
Enerji ve Yap: Holding A.S. ile 6102 sayih Ttirk Ticaret Kanunu'nun 136" nci maddesi ve
birlesme ile ilgili difer maddeleri, Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 18, 19 ve 20'inci maddesi
hitkitmleri, 6362 sayih Sermaye Piyasas1 Kanunu ve Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun II-23-2
numarall Birlesme ve Bélinme Teblig ve ilgili difer mevznat hiikitmleri gercevesinde
30.06.2016 tarihli finansal raporlar esas almarak biitin aktif ve pasifi ile kil halinde
devrolma yolu ile (Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.§. biinyesinde) birlesmesi caligmalarina
devam edilmesine, :

Oy birligi ile karar vermistir. ™
01.01.2016 tarih ve 2016/13 sayilt karar:

Sirketimiz tarafindan 07.06.2016 ve 24.10.2016 tarihlerinde yapilan dzel durum agiklamalarinda
Sirketimizin, [siklar Enerji ve Yapi1 Holding A.S. ile 30.06.20186 tarihli finansal raporlar esas alinarak
biitin aktif ve pasifi ile kiil halinde devrolma yclu ile (Igiklar Enerji ve Yapr Holding A.S.
biinyesinde) birlesmesine iligkin gerekli caligmalarn yapildigi duyurulmustur. S8z konusu islemlerle
ilgili yapilan galigmalarn degerlendiren Yonetim Kurulumuz, gelinen asamada:

1) Birlesme igleminin 30.06.2016 tarihli finansal raporlar esas alimarak yapilmasi halinde

SPK’nin I-23.2 sayil: Birlegme ve Eéliinme Teblii’nin 6’1inc1 maddesinde belirtilen siire
zarfinda tamamlanamayacag anlagildigndan, birlesme igleminin 30.09.2016 tarihli finansal
raporlar esas alinarak yapilmasna,

2} Bu nedenle, birlegme isleminde esas alinacak 30.09.2016 tarihli finansal raporlarin bagmsiz
denetimden gecirilmesine,

karar vermistir.
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22.2. Islemin niteligi

Yukarida 4.2.1. maddesinde, birlesme islemine taraf girketlerin Yénetim Kurullar tarafindan
alinan Yonetim Kurulu Kararlaninda da ayrintih olarak belirtilmis oldugu gibi yapilan iglem;
genel kurul onayina tabi olmak lizere; birlesmeye taraf sirketlerin, TTK'nun 134 ve devamu
ilgili maddeleri; KVK'nun 19 ve 20'nci maddeleri ile birlesme iglemine taraf her iki girketin
de SPKn.'na tabi sirketler olmasi ve paylaninin BIST'de halka arz edilmis ve iglem goriiyor
olmas! nedeniyle SPKn.'nun 23 ve 24"incti maddeleri ile ilgili sair hitkiimleri ve SPK'nun
28.12.2013 tarih ve 28865 sayill Resmi Gazete'de yayimlanarak yiirirlige giren "Birlegme
ve Béllinme Tebligi" (I1-23.2) ve SPK'nun 24.12.2013 tarih ve 28861 saylll Resmi Gazete'de
yayimlanarak yiiriirlige giren "Onemli Nitelikteki Islemlere Ilisgkin Ortak Esaslar ve
Aynlma Hakki Tebligi" (11-23.1) ve ilgili diger mevzuat hitklimleri dahilinde, tiim aktif ve
pasifinin bir biitiin halinde Usag Yatinmlar Holding A.$.’nin Isiklar Enerji ve Yap1 Holding
A.§. tarafindan "devir alinmasi” suretiyle, Istklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. biinyesinde
birlesilmesi iglemidir.

22.3. Tslemin koguliar

Birlesme islemi Sermaye Piyasas1 Kurulw’na yapilacak izin basvurusunun Kurul’ca olumlu
kargilanmas: ve bu izni takiben her iki girketin Genel Kurullarinda iglemin onaylanmast
sonucu gergeklegecektir. Genel Kurul foplantilarinda yatirmmeilar ayrilma haklarim
kullanabileceklerdir.

Birlesme islemine taraf girketlerin Yonetim Kurullar tarafindan alinan (7.06.2016 tarihli
Yénetim Kurulu Kararlar’'nda da aynntil olarak belirtilmis oldugu iizere; “ayrilma
- hakkr”nmin kullammu ile ilgili olarak;

Birlesmeye katilan her iki girkette, SPKn’nun 24’iinci maddesi ve SPK’nin Aynlma Hakla
Tebliginin 10’uncu maddesi hiikiimleri ger¢evesinde pay basina aynlma hakla fiyatm
hesaplayarak 07.06.2016 tarihli Yonetim Kurullarinda karara baflanmistir. Buna gbre
IEYHO pay sahipleri igin pay bagina ayrilma fiyat1 0,243 TL, USAS pay sahipleri icin ise
ayrilma hakk: fiyat 0,41 TL olarak tespit edilmistir.

Ayrica, birlesme isleminin g&risiilecegi her iki girketin genel kurul toplantilarninda ayriima
hakka kullanimu sonucu katlanilacak toplam maliyet IEYHO ve USAS igin daha sonra ayn
ayn belirlenecektir. Aynlma hakkmin kullanum sonucu olusacak maliyetin belirlenen bu
maliyeti agmasi halinde, iglemden vazgegilmesi sdz konusudur. Amlan birlesme isleminden
vazgecilebilecegi hususu, séz konvsu birlesme igleminin onaya sunulacag genel kurul
toplantisi giindem maddesinden hemen sonra gelmek tizere ayn bir giindem maddesi olarak
genel kurul toplantist giindemine alinacak ve pay sahiplerinin onayma sunulacaktr.

Yukanda veralan hususlarin  haricinde birlesme islemine ait baskaca bir kosul
bulunmamaktadir. '

22.4. Ongbriilen agamalar

Birlesme islemine iligkin Uzman Kurulug Raporu imzalandifn tarih olan 11.01.2017
tarihinde, Birlesmeye Taraf Sirketlerce hazirlanan Birlesme Stzlegmesi ve Birlegme Raporu
12.01.207 tarilynde KAP ta duyurulmugtur, Bundan sonra:

- SPK tajgfindan onaylanan birlesmeye iligkin “Duyurn Metni", SPK tarafindan
@mm‘jﬂ%%f?ﬂ B ‘%"gl';:l* J ;@@é-biﬂesm&ye taraf sirketlerin kurumsal inteaﬁ&ﬂ lerinde
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- SPK'nun 28.12.2013 tarih ve 28865 sayill Resmi Gazete'de yayimlanarak yiirtirliige
giren "Birlesme ve Bolinme Tebligi" ([1-23.2)nin "Kamunun aydmnlatiimasi”
baghifim tagiyan 8. maddesi uyarnnca ve 6102 sayilh Tirk Ticaret Kanunu'nun
"Inceleme Hakkt" bashkli 149. maddesi ¢ergevesinde, birlesme isleminin
onaylanacag genel kurul toplanti tarihinden en az 30 giin 6nce,

SPK tarafindan onaylanan Duyuru Metni,
Birlesme Sézlesmesi,

Birlesme Raparu,

Uzman Kurulug Raporu,

Son {i¢ yillik finansal raporlar,

Son 1i¢ yulik faaliyet raporlarn,

Son ¢ y1llik bagimsiz denetim raporlari,
Ara Doénem Finansal Raporlari,

Isiklar Enerji ve Yapi: Holding A.S. nin,
" 'Dereboyu Cad. Meydan Sok. Beybi Giz Plaza No.1 Kat.8 Da.27 34398 Maslak
Sariyer- ISTANBUL adresindeki merkezinde; ayrica,
- www.isiklarenerjivapiholding.com.fr adresli Internet Sitesinde ve KAPta,
Usag Yatinnmlar Holding A.S. nin
Dereboyu Cad. Meydan Sok. Beybi Giz Plaza No.1 Kat.8 Da.27 34398 Maslak
Sariyer - ISTANBUL adresindeki merkezinde; ayrica, www.usas.com.tr adresli
Internet Sitesinde ve KAP da kamuya agiklanarak pay sahipleri ve diger ilgililerin
incelemesine sunulacaktir.

- Birlesmeye taraf sirketlerin birlesme islemine iliskin olarak aldiklar ve aym tarihte
kamuya agikladiklar (7.06.2016 taribli Ydnetim Kurulu Kararlar: ile belirlendigi ve
yukarida 22.3 maddesinde de detayh olarak agiklandifh lizere; birlesme isleminin
gortsiilecegi genel kurul toplantilarinda, birlesme isleminin gerceklestirmevecefdi
kosullara (24 Aralik 2013 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak yiriirliife giren
“Onemlii Nitelikieki Islemiere Iigkin Oriak Esaslar ve Ayrilma Hakly Tebligi” (II-
23.1) 'nin “Ayrilma Hakln Kullommi” bashiklt 9.maddesi dahilinde, birlegmeye
taraf sirketlerin , “ayrima hakkindan® yararlanmak isteyen “payiarm” (oy
haklarmin)  tutarimn “cikariinns  sermaye”yve orarn velveye ayrilbma  hakk
kullarumlar: sonucunda, Sirketin katlanmok zorunda kalabilecegi “toplam maliyet
ile igili olarak st simr” a ilishin maksimum tutarlar ve/veya oranlar ile ilgili
olarak alinacak birlesmeye taraf girketlerin Yonetim Kurulu Kararlar, birlesme
isleminin onaylanacagi Genel Kurul toplantilarinin giindemlerinin ilanindan bir giin
fnce, KAPta birlesmeye taraf birlesmeye sirketlerin kurumsal internet siteleri (
www.isiklarenerjivapiholding.com.tt ~ ve  www.usas.comfr )nde kamuya
agiklanacakitir.

- Birlesme Islemi, birlesme sozlesmesi ve birlesmeye taraf sirketlerin genel kurullart
tarafindan ‘birlegme’ nin onaylanmasi, belirlenecek toplam maliyet ve ist sinirlar
dahilinde birlesme isleminden vazgegebilecegine ve bu hususun bir sonraki giindem
maddesi ile devralan sifatiyla Isiklar Enerji ve Yapr Holding A.S ¢ikartlmms
sermayesinin Birlesme iglemi nedeniyle tahsisli olarak artirilmasina iligkin giindem
dahil olmak iizdte yirirliktekianeyzuat dahilinde genel kurul toplantisi glindemirde
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sahiplerinin onaymna sunulacak ve birlesme iglemi ile ilgili detayl: bilgilendirme
yapilacaktir,

SPKn.’nun “’Ayrilma Hakk:’® bagh@im tasiyan 24’tincil maddesi ve SPK’nun
‘Onemli Nitelikteki Islemlere Iligkin Ortak Esaslar ve Ayrilma Hakkinin
Kullanim1®” baghgim tasuyan 9’uncu madesi hitktimleri dahilinde, oy kullanacak ve
muhalefet gerhini toplant: tutanafina isletecek pay sahipleri veya temsilcileri,
paylarim satarak ortakliktan ayrilma hakkina sahip olacaklardir.

Birlesme isleminin onaya sunulacag genel kurul toplantisini takiben, stz konusu
genel kurul toplantisinda olumsuz oy kullanan ve muhalefet serhini genel kurul
foplanti tutanagina isleten pay sahibinin, ayriima hakla kullamim siiresi dahilinde,
birlegmeye taraf Sirketler tarafindan miinhasiran bu siiveci yonetmek tizere “ayrilma
hakk:”” kullamim i¢in yetkilendirilen araci kuruma, kamuya ac¢iklanan ayrilma
hakkinin kullanim siiresine iligkin  ilan edilen c¢ercevede genel hiikiimler
dogrultusunda teslim edilerek ayrilma hakkimn kullaniimas1 durumunda; SPKn. nun
‘Ayrilma Hakk:”” bash@m tasiyan 247iincii maddesi ve SPK’nun ‘Onemli
Nitelikteki Islemlere Tligkin Ortak Esaslar ve Ayrilma Hakk: Tebligi’*(11-23.1) ‘nin,
‘Ayrilma Hakla Kullamm Fiyatt®® basghifaini tasiyan 10. Maddesi hiikiimleri
dahlinde; Isiklar Enerji ve Yapt Holding A.S.’nin 1 Tiirk Liras: itabari degerii beher
payl igin “ayrilma hakki kullamim fiyat1”’, birlesme isleminin ilk defa kamuya
aciklandigr 07.06.2016 tarihinden Onceki, aciklama taribhi hari¢ olmak iizere, otuz
glin iginde, Borsa’da olusan ‘agirlikli ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi®’
alinarak hesaplanan 0,243 TL; Usag Yatirmlar Holding A.S.’nin 1 Tiirk Liras:
itibari degerli beher payi icin “ayrilma hakk: kullamm fiyatt”’, Birlesme igleminin
ilk defa kamuya agiklandifi 07.06.2016 tarihinden onceki, agiklama tarihi haric
olmak iizere, ofuz glin iginde, Borsa’da olugan ‘agirhikli ortalama fiyatlatin aritmetik
ortalamas’® almarak hesaplanan 0,41 TL; ayrilma hakki kullandinlmasina birlesme
isleminin onaya sunulacag: genel kurul tarihinden itibaren en geg 6 (alt1) is giini
icinde baglanacak olup ayrilma hakk: kullanim siiresi 10(on) is glini olacaktir. Genel
Kurullarin birlesmeye taraf girketlerin birlesme isleminin onaylanacagi genel kurul
toplantilarina "olumsuz” oy kullanan ve "muhalefet serhi”ni genel kurul toplant
tutanagina ileten paylarn tutarnnin vefveya orammin, birlesmeye taraf sirketlerin
genel kurullar: tarafindan belirlenen "ayrilma hakki kullamm tutan ve/veya oran’inm
altinda kalmasi ve bu dogrultuda birlesme igleminden vazgegilmemesi durumunda,
"ayrilma hakk: siiresi” icerisinde ayrilma hakkim kullanmak igin araci kuruma
bagvuran pay sahiplerine pay bedelleri en geg; satig1 takip eden iy giinii, tam ve
nakden, Sdenecektir. Ayrilma hakkin: kullanacak pay sahipleri ayrilma hakkina konu
paylari, ortaklik adma alim iglemlerini gergeklestiren araci kuruma, kamuya
agiklanan ayrniima hakkinin kullamum stirecine iligkin ilan edilen ger¢evede ve genel
hitkiimler doZrultusunda teslim ederek sati;i gergeklestirir,. Ayrilma hakkim
kullanmak i¢in araci kuruma bagvuran pay sahiplerine pay bedelleri en geg "satiz™
takip eden iggiinil Sdenir.

Genel Kurullar tarafindan islemin kabul edilmesi halinde birlesme isleminin tescili
ile ilgili gerekli bagvurular yapilacak ve birlesme islemi tescil ve ilan eftirilecek ve
vergi daireleri dahil olmak iizere gerekli kurum ve kuruluglara birlesmeye iligkin
bilgi ve belge sunulacaktir.

Devrolunan sifapiyla Usas Yatmmlar Holdmg A S birlegme iglemi ve birlegme




kapatilacak ve BIAS Kotasyon Yénetmenligi’nin 24 iincti maddesinin (f) bendi
gereginde paylan siirekli olarak iglem gérmekten men edilerck BIAS kotundan ve
BIAS Pazarlanndan ¢ikanlacaktir. Aymi anda, Uzman Kurulug Raporu'na gore
belirlendigi tizere, Usas Yatirimlar Holding A.$. pay sahiplerine sahip olduklari her
1- TL itibari degerli Usas Yatinmlar Holding A.S. pay: igin B grubu 1,67369859
adet* Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.$. pay1 verilecek olup sz konusu pay
degisimi iglemi Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. tahsisli sermaye artrimi seklinde
yapilacakfir.
(*MKX dtizenlemeleri kapsaminda degisim isleminde virgiilden sonra 10 (on) hane kullanilacaktir,

22.5. Gerekce

Teknolojinin gelismesi pazarlari yerel pazardan uluslararas: baza tagimis dolayisiyla rekabet
de uluslararast bir nitelik kazanmistir. Bu kogullar altinda rekabet gliclinii korumak ve
gelistirmek isteyen igletmelerin vizyon ve stratejilerini gézden gecirmelerini zorunlu hale
getirmigtir. Amansiz rekabet igletmeleri stirekli ve istikrahi biiylimeye, iriin ve hizmet
kalitesini arttirmaya, miigteri ve paydas memnuniyetine ve bunlari bagaritken de maliyetleri
azaltmay:, verimliligi ve etkinlifi arttirmayr gerekli kilmaktadir. Degisimlere hizli ve
ekonomik tepki verebilmek igin igletmenin tiim fonksiyon, siire¢ ve kaynaklanm entegre
bicimde planlamas1 ve kontrol edilmesi gerekmelktedir. Bu ve buna benzer nedenler
sitketimiz dahil bir ¢ok sirketi hizh ve siirekli isbirlifi arayigina itmis bu arayiglarda
sitketleri ozellikle birlesmeye yénlendirmistir.

Her seyden tnce birlesme sirketlerimiz agisindan istikrali bir bilyiimeye olanak saglayan bir
arag olarak degerlendirilmektedir. Istikrarl bliylimenin ise ancak devaml ve ucuz kaynak ile
saglanabileceginden hargketle birlesme sonucu ortaya ¢ikacak tiim pozitif faktérler yeni
sirketin daha ucuz ve kolay fon bulmasim saglayarak dzsermaye verimliligini arttiracak ve
istikrarh biiylimesinin dniini acacaktir.

Birlesme nedenleri arasinda g@sterilen temel unsurlardan biride yaratilacak sinerjidir,
Sinerjiyi islem ve finansal sinerji olarak degerlendinnek miimkimdir. Ozellikle Finansal
Sinerji’nin farkh sckttrlerde faaliyet gbsteren sirketlerin birlesmelerinde daha fazla ortaya
cikmasi beklenmektedir.

Farkl sektdrde faaliyet gdsteren sirketlere yatirim yapan birlegmeleri agirlikls tek faaliyete
bagli olma durumunda &zellikle dénemsel dalgalanmalardan kaynaklanan riskleri elimine
ederek sirketi daha istikrarll bir yapiya kavusturacaktir. Faaliyet cesitlifinde ki bu
gelismenin finansal tablolar 6zellikle de karlihik tizerine etki yvapacag: beklenmektedir.

Isiklar Grubu’na dahil sirketleri tek ¢ati altinda birlegmeye ydnelten bir diger Snemli etkende
Yénetsel Sinerjinin saglanabilmesidir. birlesmeye konu sirketlerin ortaklik ve ySnetim
yaplart benzer ve her iki sirketin de sahiplik ve yonetimsel agidan hakimiyetin Isiklar
Holding A.S.” de bulunmaktadir.

Birlesme sonucunda sahiplik ve yonetsel anlamda benzer yapida olan girketler tek bir Sirket
iginde toplanarak grup i¢indeki yap: sadelesecek grup organizasyon ve yonetsel anlamda
seffaf hale gelecektir, Bu durumun hem yonetsel hem denetsel hem de finansal hizmetlerin
verilmesi anlaminda etkinligi arttiracag: diigiiniilmektedir. Y&netim denetim kontrol ve
koordinasyon fonksiyonlarimin daha etkin, esnek ve dakik olmasimin saglanmasi ydnetim
burokrasnsmm daha\da azalacak olmasi ayn tiizel kisilik olmaktan kaynaklanan genel
i\ masraflariin  azaltacaltir. Olusacak yeni yapimn maliyetlerdeki

slraawegl it -'d g1 dlea %agl tahmin edilmektedir.
»rebD‘jU Gagy e‘y Wy .
oy :

109




Grup sirketleri arasinda birlesmeye yénelten bagka bir unsur da Kurumsallagmaya yapacag
katkidir. Bugtin girketlerin anayasas: olarak bilinen diinyada genel kabul gormiis Kurumsal
Yonetim [lklerinin etkin sekilde uygulanmasi, hem yasal zorunluluk hem de Bleek
bityiiklugiinden dolay: biiyliyen organizasyon yapis1 nedeniyle zorunlu hale gelmektedir. Bu
yolla girket kurumsallagmas: yoniinde daha kalici bir yapiya kavugmusg olacaktir.

Isikdar Enerji ve Yap: Holding A.S. (IEYHO) ile Usas Yatunmlar Holding A.S.’nin (USAS)
genel bitlesme gerekgelerinin yaminda birlesmenin IEYHO biinyesi iginde yapilmasinn
gerekeeleri de asagida dzetlenmisgtir.

- Birlesme igleminin IEYHO biinyesinde yapiimasinin en $nemli nedeni , IEYHO nun
sahip oldufu, ve Genel Kurulda Yoénetim Kurulu Uyelerini secme imtiyazi bulunan
hisselerin devamliligimin saglanarak , yonetsel anlamda meveut olan kolaylik ve
hareket kabiliyetinin siirdiirlilmesi gdsterilebilir. IEYHQO’ de sahip olunan y3netim
imtiyaz1 olusacak yeni yapida (ki organizasyonel anlamda bir gok girketin koordine
edilmesi gerekli olacafindan) ydnetsel anlamda kolaylik saglayacaktir.

- IEYHO ile USAS birlesme isleminin IEYHO altinda gergeklestirilmesinin diger bir
nedeni IEYHO nun USAS’m y6netim kontroliine sahip olmasi, dolayst ile USAS 1
IEYHO’nun konsolide mali tablolarmda tam konsolidasyona tabi tutulmasidir. Bu
hiyerargik yapinin devami geregi birlesmenin IEYHQ biinyesinde yapilmasi
plattanmusgtr..

. = IEYHO biinyesinde birlesme yasal bazi takim prosiidiirlerin  azalmasi sonucunu
dogurmaktadir IEYHO nun iizerinde bulunan Konya-Cumra daki fabrika binas: ile
mk.techizat ve ekipmanlan bagh ortaklin Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S.’ye,
Tekirdag-Corlu daki fabrika binasi ile mk.techizat ve ekipmanlarn yine bagli ortakli
Metemteks Sentetik Iplik Sanayi ve Ticaret A.S.’ye, Ankara-Kalecik te bulunan
fabrika binas1 grup sirketi Sato Kalecik Sarapgilik A.S. ve kiralanmustir. Birlegmenin
USASta yapilmasi halinde bu stzlesmelerin ve tapu kayitlanmin USAS olarak
venilenmesi  gerekecektir USAS’mn  fizerinde  ise  kayith  gayrimenkul
bulunmamaktadur.

~  Benzer durum IEYHO’nun vermis oldugu kefaletler icinde gecerlidir. IEYHO
biinyesinde birlegilerek kefalet s&zlegmelerinin yenilenmesi geregi bertaraf
edilmektedir. USAS"1n verdigi kefalet bulunmamakiadir,

Yukarida §zetlenen bu unsurlar birlikte degerlendirildiginde halka agiklik oranlan birbirine
yakin, aym hakim ortak tarafindan y&netilen ve faaliyet konular aym IEYHO ile USAS’in
IEYHO catis1 altmda birlesmesinin daha rasyonel olacafn deBerlendirilerek iglemler bu
gercevede yiiriitiilmiigtiir.

22.6. Uzman Kurulus Griisii

Birlesme isleminde, Sermaye Piyasas1 Kurulunca yetkilendirilmis kuruluslar listesinde yer
alan Giireli Yeminli Mali Miigavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S. (Baker Tilly
Giireli) unvanli Uzman Kurulus tarafindan Birlesmeye iligkin hazirlanan 11.01.2017 tarihli
Uzman Kurulusg Raporu esas alinacaktir, ‘

S6z konusu Raporda birlesme isleminde, birlesme ve degistirme oranlarimi hesaplarken 3
farkh degerleme metodu kullarulmigtir. Bunlar sirasiyla Net Aktif Yontemi, Fmgal Yontemi
ve Borsa Yontemidir. Bu yBntemlere gore yapilan inceleme ve hesaplamalar neticesinde
tespit edilen birlesme sonucu artacak sermaye ve deistirme oram agagidaki tabloda yer
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Net Alkif

Hesaplama Sonuclar Degeri Emsal Degeri Borsa Degieri_
Birlegme Oram 55,54% 61.13% 52,24%
515.159.977 468.042,139 547.720.361
Birlesme Sonucu Sermaye TL TL TL
Birlesme Sonucu Artacak 229.038.713 181.920.875 261.599.097
Sermaye TL TL TL
_DeBistirme Oram 1,4654 1,1639 1,6737

Uzman Kurulug Raporunun sonug kismunda: birlesme ve degistirme oranlar incelendiginde,
Net Aktif Degeri Yontemi ve Emsal Yontemi sonuglarinin gérece yiiksek oldugu, buna
kargihk, bu ydntemlerin cesitli seviyelerde siibjektif kriterler igerdifi, birlesmeye taral
Sirketlerin her ikisinin de paylarnimin borsada islem gormesi nedeniyle piyasada rayic
degerlerinin olustugu, bu degerlerin s6z konusu paylarm arz ve talebine gére olugtugu ve
objektif bir sonug ortaya koydugu ifade edilmekte ve Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.'nin
USAS Yatinmlar Holding A.S.'yi devir almak yoluyla birlesmesi igleminde Borsa Degeri
Yontemi ile hesaplanan birlesme ve defistirme oranlarinm kullamlimast daha adil ve makul
olacag1 sonucuna vanlmaktadir.

Buna gire, Birlesme Orani: % 52,24; Defisim Oran: 1,6737 olacaktir, Bu oralarin esas
alinacag1 Birlesme sonrasinda Devralan Sirketin artimlacak sermaye tutari 261.599.097 TL
olup, Devralan Sirketin ¢ikarilmis sermayesi 547.720.361 TL ye ulasacaktir.

Birlesme sonrasinda Devralan Sirketin yeni ortaklik yapisi, Birlesmeye Taraf Sirketlerin
birlesmenin goriigiillecegi Genel Kurul Toplantilaninda ayrlma hakkimmn kuilamimamasi
duvrumunda agagidaki gibi olacaktir. Ayrilma hakkimin kullamlmasi durumunda, aynlma
hakkini kullammznin tutarina bagh olarak, birlesme sonrasimda Devralan Sirketin ortaklik
yapis1 farkl olabilecektir.

Birlesme Sonras: Sermaye Pay Tutar Pay Oram
Isiklar Holding A.S. 82.368.029,39 15,04%
Halka A¢ik Paylar 462.344.483,61 84,41%
Raza Kutlu Isik 1.620.746,45 0,30%
Ugur Isik 1.195.028,02 0,22%
Sun Gokgen Odyak 8,12 0,00%
Sebahattin Levent Demirer 8,38 0,00%
Turgut Isik Vakfi 188.045,30 0,03%
Qzi51k Insaat ve Enerji A.S. 0,00 0,00%
Volkan Girisken 4,05 0,00%
Ahmet Cevirgen 4,05 0,00%
Ahmet Liith Gékiug 4,05 0,00%
Isiklar Enerji ve Yam Holding

A.S. 0,00 0,00%
Toplam 54'7.720.361,42 100,00%
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SPK’nun JI-14.1 Sayih Tebligi kapsaminda KGK tarafindan yaymlanan TMS ve TFRS’na
uygun olarak hazirlanan; finansal tablolarin esaslari SPK’mn 07.06.2013 tarih ve 20/670
sayill Karar ile belirlenip yine SPK’mun 07/06/2013 ve 2013/19 sayili haftalik bﬂltem ile ilan
~ edilen konsolide finansal tablolarna gére;

Devroluran sifatiyla Usag Yatirimlar Holding A.S. devralan Isiklar Enetji ve Yapr Holding
A.§.'nin dogrudan bagh ortakhigh konumundadw. Buna gére Usas Yatinmlar Holding A.S.
tiim fingnsal sonuglar, “tam konsolidasyon™ ydntemi ile Isiklar Enerji ve Yap Holding
A.8.finansal tablo ve dipnotlarina konsolide olmaktadir. Diger bir ifade ile Isiklar Enerji ve
Yap Holding A.S. ti¢ ayda bir perivodik olarak kamuya ac¢ikladid: konsolide finansal tablo
ve dipnotlari Usag Yatinimlar Holding A.S. tiim finansal sonuglarini tam olarak icermektedir.
Bu itibarla, birlesme islemi sonrasinda, Isiklar Enerji ve Yapt Helding A.$. kamuya
aciklayacagh konsolide finansal tablo ve dipnotlarinda, &nemli bir degisiklik olmas1 s&z
konusu degildir. Ancak birlegme igleminde, birlesme/degisim oramina, birlesme islemi
nedeniyle tahsisli olarak yapilacak sermaye artirim tutarina ve kullamlmas: durumunda,
‘ayrilma hakki, kullanim miktarina da bagh olarak (ayrilma hakkimmn kullanilmasi durumda,
ayrilma hakkim kullanan pay sahiplerinin paylan birlesmeye taraf sirketler tarafindan satin
ve devir alinacaktir). Isiklar Enerji ve Yapr Holding A.S. Birlegme sonrasinda kamuya
agiklanacak ilk konsolide finansal tablolarinda, ‘¢ikarilmig sermaye, ana ortakiik paylar ile
kontrol giicii olmayan paylar hesaplarinda degisim olacaktir. Bunun haricinde, burada
bahsedildifi iizere, Usag Yatinmlar Holding A.S. tiim finansal bilgilerinin tam olarak Isiklar
Enerji ve Yap: Holding A S. konsolide finansal tablolarinda yer almasi nedeniyle Isiklar
Enerji ve Yap1 Holding A.S.’nin birlesme nedeniyle proforma finansal bilgilerinde herhangi
bir degisiklik olmasi s6z konusu degildir,

TTK/VUK kapsaminda tutulan solo yasal kayitlara gire;

Isiklar Enerfi ve Yam Holding A.S. dogrudan bagh ortakhipn Usas Yatinmlar Holding
A8 in tim aktif ve pasiflerini bir biitiin haline devralmak suretiyle, kendi biinyesinde
birlegtirmektedir,

Bu kapsamda, bitlesme igleminin tescil edildigi tarih itibariyle, Usag Yatinmlar Holding
A.S. tiim aktif ve pasif bir biitin halinde, Isiklar Enerji ve Yapr Holding A.$. aktif ve
pasifine aynen ilave edilecektir. S6z konusu islemi takiben, Usas Yatinmlar Holding
A.S.’nin birlesme iglemi sonucunda infisah edecek olmas: nedeniyle; Isiklar Enerji ve Yap
Holding A.S.’nin Usag Yatinmlar Holding A.3.’deki istirak tutar: ile Usag Yatinmlar
Holding A.S.’ye borglart Usas Yatirumlar Holding A.S.’den alacaklart silinecektir. Son
olarak da, birlesme islemi nedeniyle Isiklar Enerji ve Yapit Holding A.S., Usas Yatirimlar
Holding A.S.’nin Igklar Enerji ve Yap: Holding A.S. digindaki ortaklarna tahsis edilmek
suretiyle sermaye artinmi yapilacak ve yukarida bahsedilen islemler nedeniyle aktif ve pasif
arasmda olugacak farkta birlegmeden kaynaklanan gerefiye ve/veya birlesme fonu olarak
bilangoya kaydcilcccktir.




22.8. Pay sahiplerinin bilgilendirilmesi ve inceleme haklar,

Sermaye Piyasasi Mevzuati uyarmca birlesmeye taraf ortakliklarca hazirlanan ve SPKr
tarafindan onaylanan duyuru metni ve eki birlesme sdzlesmesi; Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda ve ilgili ortakliklanin internet sitelerinde; birlesme szlegmesinin
onaylanacag genel kurul toplant: tarihinden en az 30 giin dnceden baslamak {izere birlesme
iglemi tamamlanincaya kadar ilan edileceltir. Birlesmeye taraf ortaklik merkezlerinin aym
ticaret sicil bolgesinde bulunmas1 duromunda sirkiiler ilam yikiimlilagi, tek bir ortaklik
tarafindan da yerine getirilebilir, Ortakliklar, mahalli gazetede ilan yiikiimliiliklerini Gilke
¢apinda dagitilan gazetelerde ilan etmekle de yerine getirebilirler,

Birlegsme s6zlesmesi, igleme taraf ortakliklann son iig willik mali tablolary, varsa bagimsiz
denetim raporlan ile faalivet raporlan, birlegmeye esas mali tablolara iligkin bagimsiz
denetim raporlarn, bilirkigi raporu, uzman kuruhisun birlesmeye iligkin raporu, birlesmenin
hukuki ve iktisadi gerekgelerini ortaya koyan ydnetim kurulu raporu, duyurn metni,
birlesmeye esas mali tablo tarihi ile birlesme s6zlesmesinin onaylanaca@i genel kurul
toplanti tarihi arasindaki en son 3 aylik ara mali tablolar, devir veya birlesmeden itibaren 3
yillik hedeflerin ortaya konuldugu talumini mali tablolar ile birlesme sonrasi tahmini agilig
bilangosu birlegme sdzlegmesinin onaylanacadl genel kurul toplantismdan en az 30 gin
Once pay sahiplerinin bilgilendirilmes: amaciyla igleme taraf ortakliklann merkez ve
subelerinde incelemeye agik bulundurulur. Ayrca, ortaklar masrafi ortakhga ait olmak
iizere 50z konusu belgelerin birer suretini isteyebilirler.

22.9. Sermaye artirim ve esas sézlesme madde tadiline iligkin yonetim organi kararlan
hakkinda bilgi:

Devralan konumundaki Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. Yonetim Kurulu 07.05.2014
tarihli toplantisinda; Uzman Kurulug Raporun da yer alan tespitler cercevesinde birlesme
sonucu sermayesinin 286.726.456 TL’na yiikseltilmesine ydnelik olarak 500.000.000 TL
kayitlt sermaye tavam iginde c¢ikartlmug sermayesinin 174.594.767 TL arttirlarak
286.726.456 TL ye ¢ikarilmasina ve buna iligkin olarak esas stzlesmenin “Sermaye Bagslikli
6. Maddesinin” degistirilmesine karar vermistir.

22.10. Ayrilma hakk fiyati ve kullanim: haklkunda bilgi.

Stz konusu birlesme islemi 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 23'imeli maddesinde
sayillan 6nemli nitelikteki islemlerden oldugundan, birlesmeye taraf sirketlerin birlesme
isleminin onaylanmasi amaciyla yapacagi Genel Kurul Toplantilanna katilip olumsuz oy
kullanan ve muhalefet gerhini toplanti tutanagina igleten pay sahipleri birlesme igleminin
onaylanmas: halinde aym Kanunun 24'tncti maddesi uyarmca sahip olduklar paylan ilgili
sirkete satarak Ayrilma Haklarim kullanabileceklerdir.

Ayrilma hakla fivati SPKn’nun 24°ncii maddesi ile Ayrilma Hakkl Tebliginin 10'uncu
maddesi hilkklimler ¢ergevesinde birlesmeye taraf her iki girket iginde birlesme isleminin ilk
defa kamuya agiklandii 07.06.2016 tarihinden 8nceki (agiklanan tarih hari¢ olmak {izere)
otuz giin icinde borsada olusan diizeltilmig agirhikl1 ortalama fiyatlarin aritmatik ortalamas:
kullanarak hesaplanmig olup devralan konumundaki Igiklar Enerji ve Yapr Holding’in pay
sahipleri i¢cin pay ba§1na 0,243 TL, Usas Yatirimlar Holding’in pay sahipleri i¢in ise pay
basina 0,41 TL olalgk hesaplanmugtir.
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katlanmak zorunda eldufu toplam maliyetler giindem maddesi olarak veralacak, Ayrilma
hakk: maliyetlerinin bu tutarlari agmas: halinde olumlu yonde genel kurul kararlar almmis
olsa bile Sirketler birlesme igleminden Yonetim Kurulunun alacagn  karar ile
vazgegilebilecektir.

22.11. Vergi bor¢larimdan sorumluluk, vergi beyannamesi,

Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. ve Usas Yatirimlar Holding A.S.’in tahakkuk etmis ve
birlesme terihine kadar tahakkuk edecek vergi borglanim Odeyecedini ve diBer
yiiktimltiliiklerini yerine getirecefini bir taahiitname ile wvergi dairesine yasal siiresi
igerisinde bildirecektir.

22.12. islemin ¢ahsanlar ve alacakhlar {izerindeki etkileri,

Alacaklilar Uzerindeki Etkileri

Birlesme islemi devrolunan sirketin biitiin aktif ve pasifi ile kiil halinde devralinmasi yolu ile
gerceklestirilece§inden birlesmeye taraf sirketlerin alacaklan agisindan herhangi bir kayip
s6zkonusu olmayacaktir. Devrolunan Usag Yanrimlar Holding’in {igiineli sahislara olan
borglar1 vadelerinde, devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. tarafindan tam ve
eksiksiz olarak ddenecektir.

Vadesi gelmemis, ihtilafli ve talep edilmemis borglara iliskin olarak ise Usas Yatirumlar
Holding’in vadesi geldigi halde alacaklilarin miiracaat etmemesi nedeniyle ddenmemis olan
borglan ile vadesi gelmemis ve/veya ihtilafli bulunan borglarina iligkin olarak TTK’ nin 541
nci maddesi gergevesinde hareket edilecekdtir .

Alacakhilara iligkin hususlar: :
6102 sayil: TTK nun 157°.inci maddesine gore,

-Birlegmeye katilan sirketlerin alacaklilan birlesmenin hukuken gegerlilik kazanmasindan
itibaren ii¢ ay iginde istemde bulunurlarsa, devralan §'.1rket bunlarn alacaklarim teminat
altina alir.

-Birlesmeye katilan sirketler; alacaklilarina, Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesinde, yediser giin
araliklarla {i¢ defa yapacaklan ilanla haklarmz bildirirler.

-Diger alacaklilarin zarara ugramayacaklarimin anlagilmas: halinde yiikiimlii sirket teminat
gostermek yerine borcu ddeyebilir. '

158’inci maddesine gore ise de

-Devrolunan sirketin borglarindan birlesmeden 8nce serumlu olan ortaklarm sorumluluklan |
birlesmeden sonrada devam eder. Su sartla ki, bu bor¢lar birlesme kararmim ilanindan dnce
dogmug olmal1 veya borglar: doguran sebepler bu tarthten 6nce olugmug bulunmalidir.

-Devrolunan sirketin bor¢larindan dogan ortaklarin kisisel sorumluluguna iligkin istemler,
birlesme karariun {lam tarihinden itibaren fi¢ yil gecince zaman asimma ugrar. Alacak ilan
tarihinden sonra muaccel olursa, zaman agim siiresi muacceliyet tarihinden baslar. Bu
stmirlama  devralan girketin  bor¢larn dolayisiyla sahsen sorumlu olan ortaklarin
sorumlulukiarina uygulanmaz

Calisanlar Uzerindeki Etkileri:

Birlesme neticesinde devrolunan Usas Yatuimlar Holding’in ¢aliganlarn Isiklar Enerji ve
_ Yap1 Holding A.S. calisamu haline gelecektir. Usas Yatirimlar Holding A.S.’nin ¢alisanlan
4857 sayili I§ unu gergevesmde bulunan tiim haklarl birle§me ile birlikte Istklar Enerji
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Devralan Sirket ¢alisanlan bakimindan olumsuz bir durumun ortaya ¢ikmas: séz konusu
degildir. Devrolunan Sirket ¢alisanlan ¢alistiklan sirketin de halka acik bir yapida olmas,
aym faaliyet konusunda bulunmasi ve yonetim kadrosunun benzerligi nedeniyle ig
adaptasyonu ve mesleki bilgi agisindan zorlukla karsilasmayacaklardr,

22.13. Islemin taraflara yiikledigi bore¢ ve yiikiimliiliikler ile s6z konusu
yitkiimlilliiklerin yerine getirilmemesi durumnnda taraflarm katlanacag sonuclar,

Aynlma Hakki Kullanim Bedellerinin Odenmesi :

Isbu Duyuru Metni ‘nin  22.10 maddesinde "ayrima hakki" kullanmu ile ilgili olarak
detayh bilgiler yer almaktadir,

Birlesmenin, birlesmeve katilan girketlerin alacaklilar izerindeki etkileri:

Birlesme sonucunda tasfiyesiz infisah edecek olan Devrolunan Sirket'in 3. kisilere clan
borglarl, yapilmig anlagma sartlan ve Tiirk Ticaret Kanunu ve ilgili sair mevzuat hitkiimlert
uyarmea vadelerinde Devralan Sirket tarafindan tam ve eksiksiz olarak 6denecektir.
Devrolunan $irketin vadesi geldigi halde alacaklarimin miiracaat- efmemesi nedeniyle
ddenmemis olan borglar: ile vadesi gelmemis vefveya ihtilafli bulunan borglarna iliskin
olarak Tizk Ticaret Kamunu' nun 541' nci maddesi hitkmii dairesince hareket edilecektir.

1. Alacaklara iliskin Hususlar:

Devir, Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. ile Isiklar Enerji ve Yap Holding A.§. ‘e katilma
yoluyla devrolacak Usag Yatinmmlar Holding A.S.in Genel Kurullan'mn, bu konuda
alacaklar1 birlesme kararmun, devralacak Isiklar Enerji ve Yam Holding A.S. 'in kayith
bulundugu Istanbul Ticaret Sicil Memurlugu'nun tescili ile hiikiim kazanacak olup;
devrolunan Usas Yatinmlar Holding A.S.'in tiim hak, alacak, bor¢ ve yikimliilikleri
yukanida sbzii edilen tescil isleminin yerine getirilmesiyle TTK hilkiimlerine de uygun
ofarak devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.'s intikal edeccktir. Bu suretle, Isiklar
Enerji ve Yap1 Holding A.S. tarafindan devralinan ve birlesme 6ncesinde Usag Yatirimlar
Holding A.S'e ait olan {iglinci sahislara olan tiim bor¢ ve miikellefiyetler ile yapilmis
anlagsma sartlan, Tirk Ticaret Kanunu ile sair ilgili mevzunat hikimleri wuyarnca
vadelerinde devralan Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. tarafindan tam ve eksiksiz olarak
yerine getirilecektir,

2. Alaecaklarm Teminat Altina Alinmasy:

TTK'mun 157/(1)'inci maddesine uygun olarak, birlesmeye katilan Isiklar Enerji ve Yam
Holding A.S ve Usas Yatumlar Holding A.S.’nin alacaklilann birlesmenin hukuken
gecerlilik kazanmasindan (tescil edilmesinden) itibaren ii¢ ay i¢inde istemde bulunurlarsa,
devralan Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S bunlarm alacaklarimi teminat altina akr.

TTK'nun 157/(2)nci maddesine uygun olarak, birlesmeye katilan Isiklar Enerji ve Yam
Holding A.8. ve Usag Yatinmlar Holding A.S. alacakhlarina, Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesinde, yediger giin araliklarla i defa yapacaklan ilanla ve aynca intetnet sitelerine
konulacak ilanla haklarim bildirirler. TTK'pun 541/(1 Yinci hitkmiine uygun olarak, alacakl
atinmlar Holding A.S. defterlerinden veya diger belgelerden anlagilan ve

Jinemakisitentaahhsitli mektupla da konu hakkimda bilgilendirilirler.
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TTKmun 157/(4) inci maddesine uygun olarak, diger alacaklilarin zarara ugramayacaklarmin
anlagilmasi halinde, yitkiimlii sirket teminat géstermek yerine borcu Sdeyebilir.

TTK 'nun 541/(2Z)'nci maddesi hiikiimlerine uygun olarak, alacakl: olduklari bilinenler,”
bildirimde bulunmazlarsa, alacaklarmin tutar: Glimrilk ve Ticaret Bakanhfi’nca belirlenecek
bir bankaya depo edilir. '

Ancak TTK'nun 541/(3) maddesinde sayilan hallerin (Usas Yatrimlar Holding A.S 'in
borglarmin, yeterli bir gekilde teminat altina alimms olmasi veya Usas Yatinmlar Holding
AS’nin varhfmm pay sahipleri arasindaki paylasmminin bu borglarm &denmesi sartina
baflanmig olmasi) devralan Isiklar Enerji ve Yapr Holding A.S. tarafindan saglanamams
olmas: halinde, devrolunan Usas Yatwrimlar Holding A.S. 'in muaccel clmayan veya
hakkinde uyugmazlik bulunan borglarim karstlayacak tutarda para notere depo edilir. Ancak
Isiklar Enerji ve Yap Holding A.S giicli finansal yapisi nedeniyle TTK'nun 541/43)
maddesinin uygulama alammn olmayacag diisiinilmektedir.

22.14. Mevcut imtiyazh paylar veya imtifa senetleri karsihfinda esdeger haklar veya
uygun. bir karsihifin verilmesi halinde, séz konusu haklar veya karsihklarin tespitine
iliskin nzman kurulus griigiinii de i¢erecek sekilde bilgi,

YOKTUR

22.15. TTK uyarmnca ayrnlma akgesinin Ongoriilmesi halinde, ayrilma akgesinin
degerinin tespitine iliskin bilgi,

YOKTUR

22.16. TTK uyarinca denklestirme ddemesi yapilmasmin oOngériillmesi halinde,
denklegtirme tutarimn tespitine iligkin bilgi.

- YOKTUR .
23. BIRLESME ISLEMINE ILISKIN DIGER HUSUSLAR
YOKTUR

24. INCELEMEYE ACIK BELGELER

Birlegme taraf ortaklarin birlesme esas alinan 30.09.2016 tarihli mali tablolarn ve bagimsiz
denetim raporfari, 11.01.2017 tarihinde diizenlenmis olan Uzman Kurulus Raporu ve
birlesme ile ilgili SPK’na sundugumuz her tiirlii belge ve ckleri Birlesme Sozlesmesinin
onaylanacagi Genel Kurul Toplantisindan 30 giin dnce pay sahiplerinin bilgilendirilmesi
amaciyla IEYHO ve USAS sirket merkezlerinde, internet sitelerinde ve KAP’ta incelemeye
agik olarak bulundurulacaktir,

SIKLAR ENERJi YAPi HOLDING A.§.
. Dereboyu Cad.fMeydan Sk. Beybi Giz
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ISIKLAR ENERMH

Devralan Taraf
ISIKLAR ENERJI VE YAPI _ '
HOLDING ANONIM SiRkETI | Serwmlu Oldugu Kisim
Yetkilisi
Yonetim Kurulu Baskam
DUYURU METNININ
TAMAMI
Yénetim Kurulu Uyesi ve Genel
Midiir
Sirr1 Gékeen ODYAK DUYURU METNININ
TAMAMI
W s
Devrolunan Taraf
USAS YATIRIMLAR HOLDING . .
ANONIM SiRKETI Sorumha Oldugu Kisim:
Yetkilisi
Yoénetim Kurulu Uyesi
*| DUYURU METNININ
TAMAMI
Yénetim Kurulu Uyesi
Ahmet CEVIRGEN DUYURU METNININ
/ )./’ TAMAMI
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