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I. Birlesmeye Katilacak Sirketleri Tanitic1 Bilgiler

L.1. Devralan §irket: Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S. (IEYHO)

1.1.1 Genel Bilgiler

Sirket kurulugundan itibaren 30 y1l boyunca Metemteks Tekstil unvaniyla hizmet vermis ve
ozellikle tekstiirize iplik, bikiimlii iplik, ¢ozgiilii iplik, fantezi iplik {iretimi alaninda faaliyet
gostermis. 2008 yilindan baslayarak Enerji sektoriine de yonelmis (Metem Enerji ve Tekstil
Sanayi A§.) 2011 yilinda ise hakim ortakhiin Isiklar Holding'e gegmesi ve Isiklar Grubunun
ozellikle yap1 malzemeleri Gretimi yapan Sirket'i ile birlesmesi sonucu fiili olarak tekstil
uretimine son vererek faaliyet konusunu Holding yapisina cevirmistir.

Sirket holding seklinde yeniden yapilanma cergevesinde; enerji, yapi malzemeleri ve tekstil
alaminda faaliyet gbsteren sirketlere yatirim yapan bir konuma gelmistir. Tiirkiye’nin koklii
sanayi gruplarindan olan Igiklar Holding A.$. blinyesi i¢inde yer almakta olan Sirket'in pay
senetleri BIST’de islem gdrmekte olup, 31.12.2013 tarihi itibariyle halka agiklik oram
%73,71'dir.

1.1.2. Adres, lletisim ve Sicil Bilgileri

Merkez Adresi : Orhan Veli Kanik Cad. Yakut Sk. Eryilmaz Plaza No:3 Kat:2 Kavacak
ISTANBUL

Telefon :0212 537 00 00

Fax :0212 537 03 70-71

E-posta adresi : info@isiklarenerji.com.tr

Internet sitesi adresi : www.isiklarenerjiyapiholding.com.tr

6102 sayili TTK'min 'internet sitesi’ baghkli 1524'incii maddesi uyarinca, bagimsiz denetime
tabi sermaye sirketlerinin internet sitesi ylukiimlaliagi
geregi https://esirket.mkk.com.tr/esir/Dashboard.jsp# /belge-
goruntuleme/10396 adresinden ile ilgili MTHS'ye ulasabilir.

L.1.3 Ortaklik Yapisi

Kayith sermaye sisteminde bulunan ve 500.000.000 TL kay:th sermaye tavani bulunan Sirket'in
gikanlmis sermayesi 112.031.689 TL'dir. Sirket pay senetleri BiST'de islem gdrmekte
oldugundan ve %73,71 oraninda halka agiklik yapist bulundugundan kesin ortak sayisi
bilinmemektedir. Bununla beraber, sermayesinde %10 ve daha fazla oranda pay sahibi olan
ortaklarin ticaret unvam ve/veya adi soyad asagida verilmigtir.

Ortagin Adi - Unvam Sermaye Oram Pay Tutar1 (TL)
Isiklar Holding A.S. % 26,29 29.450.179.-
Halka Acik Kisim % 73,71 82.581.510.-
Toplam % 100 112.031.689
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Sirket'de hakim ve en bilyiik ortak konumundaki Isiklar Holding A.S. tizerinden Sirket'in gergek
kigi nihai pay sahipleri ve dolayl paylar: asagidaki tabloda gdsterilmektedir:

Adh Soyadi/Unvani Pay Miktar: {TL) Sermayedeki Orani
Riza Kutlu ISIK 9.159.006 %8.18
Ugur ISIK 9.159.006 %8.18
Tolga ISIK 8.422.751 %7,52
Diger Gergek Ve Tiizel Kigiler 2.709.416 %2,41

1.1.4 Sirket Sermayesini Olusturan A ve B Grubu Paylara iliskin Bilgiler

sirket'in sermayesi A (2.561.724,90 adet) ve B (109.469.964,10 adet ) grubu paylardan
olugmaktadir. A grubu paylari temsil eden pay senetleri imtiyazh nitelikte olup ybnetime aday
gostermenin yam sira genel kurullar da bir adet A grubu payin 50 oy hakki vardir. B grubu
paylar ise imtiyazsiz nitelikte olup normal pay senedi sahipliginden kaynaklanan haklara
sahiptir. B grubu pay sahiplerinin 1 oy hakkt mevcuttur. A grubu paylar nama, B grubu paylar ise
hamiline yazihdir,

I.1.5. Yonetim Kurulu ve Komiteler Hakkinda Bilgiler

Yonetim Kurulu tiyelerinin ad ve soyadlari ile Yonetim Kurulu i¢indeki gérevleri asagidadir.

Ad Soyad Unvan
Riza Kutlu ISIK Yén.Kurulu Bagkan:
Ugur ISIK Yén.Kurulu Bagkan Vekili
Sebahattin Levent DEMIRER Yén.Kurulu Uyesi
Sirr1 Gékgen ODYAK Yén.Kurulu Uyesi
Aysel UZUN Yén.Kurulu Uyesi
Ahmet SELAMOGLU Yén.Kurulu Uyesi-Bagimsiz Uye
Hiiseyin BAYAZIT YonKurulu Uyesi-Bagimsiz Uye

Sirket'in 18.04.2014 tarihli Genel Kurul'unda Yonetim Kurulu'na 3 il siire ile; Riza Kutlu ISIK,
Ugur ISIK, Sebahattin Levent DEMIRER, Sirr1 Gokgen ODYAK, Aysel UZUN, Ahmet SELAMOGLU,
Hiiseyin BAYAZIT secilmiglerdir. Yonetim Kurulu iiyelerinden Ahmet SELAMOGLU, Hiiseyin
BAYAZIT bagimsiz iiye statiisiindelerdir. Yoénetim Kurulu fyelerinin = $zgecmisleri
www.isiklarenerjiyapiholding.com.tr adresindeki internet sitesinde yer almaktadir.

Komiteler

Sirkette, Yonetim Kurulunun goérev ve sorumluluklarim saglikli olarak yerine getirmesi
amaciyla, Sermaye Piyasast Kurulu'nun (SPKr) yiiriirlikteki mevzuatina uygun olarak Komiteler
olugturulmusgtur. Bu Komitelerin gérev ve isleyis kosullan ile komitelerde yer alan kisileri
gbsteren aciklamalar asagida yer almaktadir.
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Denetimden Sorumlu Komite

SPKr'nin 1I-17.1 sayih Kurumsal Yonetim Tebligi'nin 4.5.9'uncu maddesi uyarinca bahsi gegen
maddedeki gorevleri yapmak iizere “Denetimden Sorumlu Komite” olusturulmustur.
Denetimden sorumlu komite en az 3 ayda bir olmak iizere yilda en az 4 defa toplanarak toplant:
sonuglarim  bir tutanak ile Yénetim Kuruluna sunmaktadir. Denetim Komitesi tiyeleri
gorevlerinin gerektirdigi niteliklere sahip olan kisiler olup, Yénetim Kurulumuzun icra
fonksiyonu olmayan ve murahhas aza sifatin tasimayan fiyeleri arasindan segilmisierdir.
Denetimden Sorumlu Komite Gyelikleri su kisilerden olusmaktadir.

Komite Uyeleri Sirketteki Gérevi Komitedeki Gérevi
Hiiseyin BAYAZIT Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Baskan
Ahmet SELAMOGLU Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Uye

Kurumsal Yénetim Komitesi

Kurumsal Yénetim Komitesi, SPKr'nin 1I-17.1 sayil! Kurumsal Yénetim Tebligi'nde yer alan
esaslara uygun olarak $irketin SPK Kurumsal Yénetim {lkeleri’ne uyumunu izlemek, bu konuda
iyilestirme calismalarinda bulunmak ve Yénetim Kurulu'na oneriler sunmakla birlikte Ucret
Komitesi, ve Aday Gosterme Komitesi gorevlerini yerine getirmektedir. Kurumsal Yénetim
Komitesi Uyeleri asagida verilmektedir.

Komite Uyeleri Sirketteki Gérevi Komitedeki Gorevi
Hitseyin BAYAZIT Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Bagkan

Prof. Dr. Ahmet SELAMOGLU Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Uye

Sebahattin Levent DEMIRER Yénetim Kurulu Uyesi Uye

Aysel UZUN Yénetim Kurulu Uyesi Uye

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Bahsi gegen Komite Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) ve Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde;
Sirket'in varhigimi geligmesini ve devamini tehlikeye diisiirebilecek risklerin erken teshisi,
tespit edile risklerle ilgili gerekli énlemlerin alinmas, risklerin ydnetilmesi risk sistemlerini
gdzden gecirmektedir.Komite yil icinde 3'er aylik dénemler itibariyle toplanarak raporlama
yapmaktadir. Riskin Erken Saptanmasu Komitesi asagidaki kigilerden oclusmaktadir.

Komite Uyeleri Sirketteki Gérevi Komitedeki Gorevi
Prof. Dr. Ahmet SELAMOGLU Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi Baskan
Hiiseyin BAYAZIT Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Uye
Sebahattin Levent DEMIRER Yénetim Kurulu Uyesi Uye

I.1.6. Yoneticiler

Sirkette igtirak ve bagh ortakliklarinda gorev alanlar disinda yénetici konumunda 2 kisi gérev
yapmaktadir.
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Ad: Soyadi Gorevi
Serdar Nuri ESER Genel Miidiir
Dilek BODUR Mali Isler Miidiirii

Genel Miidiir olarak gérev yapmakta olan Serdar Nuri ESER; 1987-2010 yillan arasinda SPKnuin
gesitli birimlerinde uzman ve baguzman olarak gérev almig, 2010 yilinda Sirketimiz biinyesine
katilmigtir. Sirketimizde Genel Miidiirliik gérevinin yam sira, bagh ortakliklardan BND Elektrik
Uretim AS. ve BBS Elektrik Uretim A.S.'nin Yénetim Kurulu Uyeligini ylriitmekte, ayrica
istiraklerden Global Enerji ve Elektrik Uretim A.S. nin Yonetim Kurulunda Isiklar Enerji ve Yap1
Holding'i temsil etmektedir.

Mali isler Miidiirii Dilek Bodur; 1989 yilinda Isiklar Holding Muhasebe béhimiinde goreve
baglamig, 1993 yihnda ayni béliimde Muhasebe S$efligi gorevini yiriitmistiir. Sirketin Isiklar
Holding biinyesine katilmasi ile birlikte 26.05.2011 tarihinden itibaren Sirketin Mali isler
Midiirliigi gérevini yiriitmektedir.

Sirket'in Konsolide olarak hesaplanan ¢alisan sayis1 259 dur.

1.1.7. Faaliyet Konusu

Sirket kuruldugundan itibaren 30 yil boyunca Metemteks Tekstil unvaniyla hizmet vermis ve
ozellikle tekstiirize iplik, bitkiimlii iplik, ¢6zgalii iplik, fantezi iplik tiretiminde bulunmus 2008
yihndan baslayarak ise Enerji sektoriine de yonelmeye baglams ( Metem Eneriji ve Tekstil Sanayi
AS§) 2011 yinda da hakim ortakh@mn Isiklar Holding'e gegmesi yine 2011 yilinda
gergeklestirilen birlesme islemini takiben faaliyet konusunu Holding olarak degistirmis fiili
olarak tekstil {iretimi faaliyetine son vermistir. Uretim faaliyetine son verilmesi sonucu sahip
oldugu tekstil makinalan ve fabrika binasim, %100 bagh ortagi konumunda yeni kurulan
Metemteks Sentetik Iplik San.ve Tic. A.S. unvanl sirkete kiralamistir. Sirket, yeniden yapilanma
karari sonucunda ve Tiirkiye i¢cin 6nemli sayilabilecek ii¢ 6nemli sektor olan Enerji, Yap:
Malzemeleri ve Tekstil alaninda faaliyet gbsteren sirketlere yatirim yapar konuma gelmistir.

Sirket, Holding yapilanmasina gectikten sonra enerji sektoriinde AB eneriji politikasina paralel
olarak, rekabet, arz gilivenlifi ve gevre koruma liggeninde bir denge saplayarak tiiketicilere
6denebilir, kaliteli, kesintisiz ve ¢evreye duyarl bir sekilde elektrik enerjisi saglayan projelere
ilgi gbstermistir.

Bu kapsamda elektrik enerjisi sektériiniin siirekli bir degisim ve gelisim sureci igerisinde olmas,
ayrica kisi basina diisen elektrik tiiketim miktar1 dikkate alindiginda ekonomik biityiime ve niifus
artigimin tetikledigi biiylik bir talep artis potansiyeline sahip olan Ortadogu pazarimn pek ¢ok
yeni yatirimin odak noktasi haline gelecegi dngoériisiinden hareketle Sirket Kuzey Irak Erbil'de
sube acarak bu bolgedeki enerji yatirim olanaklarimn arayisina yonelmigtir.

Sirket'in ilgilendigi bir difer sektér yapr malzemeleridir. 2011 yilinda Sirket biinyesinde
gerceklesen birlesme sonucunda yap: malzemeleri alaminda ozellikle tufla ve dis cephe
malzemesi tiretiminde sektériiniin dncii kuruluslarindan olan Isiklar Insaat Malzemeleri San.ve
Tic. A$./nin hisselerinin biiyiik kismi Sirket aktifine girmistir. 2011 yilindaki bu gelismeyi
takiben 2012 yilinda Isiklar insaat Malzemeleri San.ve Tic. A.S Yunanistan'da bulunan KEBE
firmasi ile &nemli bir stratejik ortaklik gerceklestirmis ve Isiklar-Kebe markal: (Tiirkiye'nin tek
omir boyu dona kargi garantili} kiremiti piyasaya sunmustur. Yine insaat grubu i¢inde iirtin
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gesitliligini arttirmak amaciyla Vietnam ve Ispanya’da iiretim yapan yap: sektériin énemli
treticileri ile distribiitdrliik anlagmalar1 imzalamistir.

1.1.8. Bagh Ortakhk ve Istirakler Hakkinda Bilgi

sirket’in bagh ortaklik ve istiraklerini sermaye paylari oraninda gésteren tablo ve sema

asagidadrr.
Ortakligin Unvam Pay Oram {%
BND Elektrik Uretim LTD. STi. 99,99
Isiklar Ingaat Malzemeleri San.ve Tic.A.S. 97,37
Global Enerji Elektrik Uretim A.S. 22,09
BBS Elektrik Uretim Dagium A.S. 50,00
Metemteks Sentetik iplik San.ve Tic.A.S. 100
Pelitlik Enerji A.S. 20
Yulafli Enerji A.S. 20
Isiklar Insaat ve Turizm isl. A.S. 98,22
Isiklar Ingaat Malzemeleri Pazarlama ve Taahhiit A.S. 99,99
{seklar Enerji ve
Yap Holding AS.
i |
Yap: Grubu Tekstil Grubu Enerji Grubu
[ i [ |
S| |||t || e || gome || | gt
{wa5,90) s [2499,99) f300) 1%29,99) s0) (322,03}

Sirket'in igtirak ve/veya bagh ortakhk konumunda sirketlerin faaliyet konularina iliskin &zet
bilgiler asagida olarak sunulmaktadir.

BND Elektrik Uretim A.S.

BND Elektrik Uretim A.$.'nin biinyesinde Uggen 1, Uggen 2 ve Gelincik ad altinda 3 adet nehir tipi
Hidro Elektrik Santrali (HES) projesi bulunmaktadir. BND A.S. bu ii¢ projenin gergeklestirilmesi
amaciyla kurulmus olup her ii¢ projenin arazi kullanim haklar1 49 yiligina BND'ye aittir. Uggen 2
ve Gelincik HES Tirkiye'nin en fazla yagis alan bolgelerinden olan Karadeniz bolgesi igerisindedir.
Uggen I projesi ise Osmaniye {li simrlarindadir. Her ii¢ projenin de dogaya ve gevreye uyum
agisidan tim hukuki stirecleri tamamlanrmgtir. Ayrica Uggen 1 ve 2 projeleri i¢in Karbon
sertifikasy ile ilgili gerekli ¢alismalar tamamlanarak Gold Certifiket alinmasi icin miiracaatta
bulunulmustur. Uggen 2 projesi biiyitk élgiide tamamlanms olup projenin 2014 yihmn Haziran
ayinda firetime ge¢mesi planlanmaktadir. Uggen 1 projesinde iletim kanallar ve santral iinitesi
tamamlanmis olup projenin de en ge¢ 2014 yih sonunda iiretime ge¢mesi beklenmektedir.
Sirket’in itgiincii projesi konumundaki Gelincik HES'de ise tribiin siparisleri verilmis santiye sahasi
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olusturulmustur. Projenin ingaatina finansman olanaklarina gore 2015 yih icinde baglanmas
digiinilmektedir. IEYHO'nin www.isiklarenerfiyapiholding.com.tr adresindeki sitesinden de bu
projelerin gelisiminin takip edilmesi miimkiindiir.

Global Enerji Elektrik Uretim A.S.

1988 yilinda Metem [nsaat ve Tesisat A.S. adiyla Istanbul’da kurulan sirketin 10.03.2003 tarihinde
linvanl “Metem Enerji Elektrik Uretimi A.S.” ve 22.09.2006 tarihinde “Global Enerji Elektrik
Uretim A.S.” olarak degismistir. Sirket'in faaliyet konusu elektrik enerjisi, buhar ve sicak su
tretimi olup 06.02.2005 tarihinde faaliyete gegmistir.

Global Enerji Corlu'da iki ayn iiretim santralinde dogalgaz motorlar: ile elektrik iiretmektedir.
Sirket'in Haciseremet mevkiindeki Global -1 santralinde 4 adet, Velimese mevkiindeki Global-2

Santralinde 3 adet dogal gaz motoru bulunmakta olup, hali hazirda toplam kurulu giicii 32
MW'dir.

Global Enerji'nin Ordu'da kurulmasim planladigs, 14,9 MW kurulu giiciindeki Pendik Reg. ve HES
tesisine; Elektrik Piyasasi Lisans Yonetmeligi 49 (lark dokuz) yil siireli tiretim lisansi verilmesi
EPDK tarafindan uygun bulunmugtur. Proje icin CED Raporu alinmas: ¢ahsmast devam etmekte
olup, bu raporun alinmasindan sonra EPDK'ya gerekli bagvurularda bulunulacaktr.

BBS Elektrik Uretim Dagitim A.S.

20.10.2006 tarihinde Ankara'da kurulmus olup faaliyet konusu elektrik enerjisi tiretimi ve
satigidhr. Karabiik sinirlary iginde 7,5 MW tiretim giicii olan bir Yenice HES Regiilatbriiniin lisans
alma hakkina sahiptir.Projeye iliskin olarak gevre kogullari diisiiniilerek yeni bir fizibilite
hazirlatilarak onay i¢in ilgili kurumlara sunulmustur.

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

IEYHO'in yeniden yapilanma plam ¢ergevesinde tekstil faaliyetleri sonlandiriimis kullanilan
Uretim tesisleri; 26.05.2011 tarihinde Metemteks Sentetik Iplik San.ve Tic.A.S. unvant ile kurulan
ve %1001 IEYHO istiraki olan firmaya kiralanmistir.

Metemteks Sentetik Iplik San. ve Tic. A.S. Corlu’da 11.000 m2 arsa tizerine kurulu 7.000 m2 kapali
alana sahip iplik fabrikasinda, polyester iplik liretimi ve bu iiriinlerin yurtici ve yurtdigi pazarlarda
satigl alanlarinda faaliyet gostermektedir. Iplik fabrikasi, dokuma iiretiminde kullanmilmak iizere
gesitli polyester iplikler iiretebilecek kapasitededir. Biyiik ¢apli entegre dreticilerle
kiyaslandiginda Metemteks, {iretiminde esneklife sahiptir ve bu esneklik sirketin kiigiikk ¢apl
siparigleri bile iretim prosesinde herhangi bir sorun yagamadan karsilayabilmesini saflamaktadir.

Istklar Ingaat Malzemeleri San.ve Tic.A.S.

Isiklar Ingaat, Bartin'da klinker tugla , zemin ve cephe igin terra cotta iireten ii¢ fabrika ve bu
lriinlerin yurt icinde ve yurt disinda satisim saglayan satis ve pazarlama organizasyonundan
olugmaktadir.

Tugla iriin grubunda Isiklar Pres Tugla, Isiklar Kaplama Tugla , Isiklar Taban Tugla, Isiklar
Cotto, Izoklinker Panel Sistemi ve son yillarda cagdas cephelerde yogun sekilde tercih edilen
Architon Cephe Sistemleri bulunmaktadir. Tamamlayici iiriinler grubunda ise Isiklar Flex Derz
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Dolgusu, Isiklar Flex Yapistiricy, Isiklar Seramik Yapistiricist ve Derz dolgulary, Isiklar Siv1 Silikon
ve Isiklar Tugla Yiizey Temizleyicisi gibi tiriinleri de hizmete sunmaktadir.

Klinker tugla grubu alt1 bélge miidirliigii ile hizmet vermektedir. Tiirkiye genelinde Marmara,
Ege, I¢ Anadolu, Karadeniz, Gliney ve Dogu Anadolu Bélge Midiirliikleri bulunmaktadir. Mimar
ve muihendis agirlikh satis kadrosuyla projelerde iiriinlerin satisim ve dogru kullaniimasim
saglamaktadir.

Isiklar Ingaat Malzemeleri, 2012 yilinda iiriin gamina catl sistemlerini de dahil etmistir. Bu
amagla Selanik’te kurulu bulunan 90 milyon adet kiremit, 700.000 ton tugla kapasiteli, modern
yontemlerle {iretim yapan, imalat ve stokta ileri teknoloji robotlarla maksimum enerji verimliligi
ve Uretim hizina sahip, KEBE fabrikasinda “Isiklar-Kebe” marka kiremitlerin iiretimini baglatmis
ve Tiirkiye ve yakin cografyada dagitimimi 5 yil siireyle {istlenmistir.

I.2. Devrolan Sirket: Isiklar Yatirim Holding A.S. (ISYHO)

L.2.1. Genel Bilgiler

Isiklar Yatinm Holding A.$., Gumra Kagit Sanayi A.S. unvan ile 1977 yilinda kurulmustur. 1994
yihnda halka arz edilerek Borsa'da islem gérmeye baslayan Sirketin, 1998 yilinda Baksan A.S. ve
Eltag AS. sirketleriyle birlesmesiyle, unvam Igiklar Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. olarak
degistirilmigtir. Kurulusundan itibaren kdgit torba sektériinde iiretim ve satis faaliyetlerini
ylraten Sirket, insaat-taahhiit, dékiim sanayi gibi degisik sektorlerde faaliyet gosteren bagh
ortaklik ve igtiraklerinin daha etkin yénetim ve organizasyonu bakimindan 2009 yilinda Holding
sirketine déniisme karari almistir. 2010 yilinda ana sézlesmesinde degisiklik yapilarak unvam
Isiklar Yatirim Holding A.S. olarak degistirilmistir.

1.2.2 Adres, Iletisim ve Sicil Bilgileri

Merkez Adresi: Cubuklu Mah. Orhan Veli Kamk Cad. Yakut Sok. Eryilmaz
Plaza Kat:2 Kavacik / Beykoz-istanbul

internet adresi: www.isiklaryatirimholding.com.tr
Telefon ve faks numaralan: +90 216 537 00 00 +90 216 537 00 99

Ticaret tescil tarihi ve sicil numarasi: 24.06.1977 148060

1.2.3 Ortakhk Yapisi
Sirketin kayith sermaye tavam 500.000.000 TL olup, ¢ikarilmis sermayesi 140.000.000 TL'dir.
Sirketin sermayesini temsil eden paylarda herhangi bir imtiyaz bulunmamaktadr.

Sirketin 31.12.2013 tarihi itibariyla ortakhk yapisi agagidaki tabloda gosterilmektedir:

Ortagin Ad1 Soyadi- Unvant Sermaye Pay1 (%) Pay Tutari (TL)
Isiklar Holding A.S. 33,24 46.538.504,07
{zis1k Ingaat Ve Enerji A.S. 0,30 414.129,33
Diger Ortaklar (Halka Agik 66,46 93.047.366,60
Kisim)

Toplam 100 140.000.000
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sirket'de en biyiik ve hakim ortak konumundaki Isiklar Holding A.S. {izerinden Sirketin gergek
kigi nihai pay sahipleri ve dolayh paylan asagidaki tabloda gosterilmektedir.

Adi Seyadi/Unvam Pay Miktan (Adet) Sermayedeki Oram (%)
Riza Kutlu ISIK 14.475.115 10,34
Ugur ISIK 14.475.110 10,34
Tolga ISIK 13.311.648 9,51
Turgut Isik Vakfi 2.293.466 1,64
Difier Gergek Kisi Ortaklar (20 kisi) 1.983.165 1,41

1.2.4. Yonretim Kurulu ve Komiteler Hakkinda Bilgiler

Sirket'in Yonetim Kurulu Uyeleri ve iiyeler arasindaki garev dagihmini gésteren tablo asagida

sunulmaktadir,
Adi Soyadi Gorevi
Riza Kutlu ISIK Yénetim Kurulu Baskam
Ugur ISIK Yonetim Kurulu Baskan Vekili
Sirr1 Gékecen ODYAK Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miidir
Sebahattin Levent DEMIRER Yonetim Kurulu Uyesi
Omer Serdar KASIKCILAR Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi
Hiiseyin BAYAZIT Yonetim Kurulu Bagimsiz Uyesi
Komiteler

Sirkette, Yonetim Kurulunun goérev ve sorumluluklarim saghkll olarak yerine getirmesi
amaciyla, SPK'min yiriirliikteki mevzuatina uygun olarak Komiteler olusturulmustur. Bu
Komiteler ve komitelerde yer alan kigileri gésteren agiklamalar agagida yer almaktadir.

Denetimden Sorumlu Komite

SPKr'nin II-17.1 sayih Kurumsal Y6netim Tebligi'nin 4.5.9'uncu maddesi uyarinca bahsi gecen
maddedki gérevleri yapmak iizere “Denetimden Sorumlu Komite” olugturulmustur. Denetimden
sorumlu komite en az 3 ayda bir olmak tizere yilda en az 4 defa toplanarak toplant: sonuglarin
bir tutanak ile Yonetim Kuruluna sunmaktadir. Denetim Komitesi lyeleri gérevlerinin
gerektirdigi niteliklere sahip olan kisiler olup, Yénetim Kurulumuzun icra fonksiyonu olmayan
ve murahhas aza sifatim tasimayan iiyeleri arasindan secilmiglerdir. Denetimden Sorumlu
Komite iiyelikleri su kigilerden olusmaktadir.

Komite Uyeleri Sirketteki Gorevi Komitedeki Gorevi
Hiiseyin BAYAZIT Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Baskan
Omer Serdar KASIKGILAR  Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi Uye
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Kurumsal Yonetim Komitesi

Kurumsal Yonetim Komitesi, SPKr'nin 1I-17.1 sayih Kurumsal Yénetim Tebligi'nde yer alan
esaslara uygun olarak $irketin SPK Kurumsal Yénetim ilkeleri'ne uyumunu izlemek, bu konuda
lyilestirme calismalarinda bulunmak ve Yénetim Kurulu'na éneriler sunmakla birlikte Ucret
Komitesi, ve Aday Gosterme Komitesi gorevlerini yerine getirmektedir. Kurumsal Yénetim
Komitesi Uyeleri asagndaki kisilerden olusmaktadir.

Komite Uyelert Sirketteki Gorevi Komitedeki Gorevi
Omer Serdar KASIKCILAR Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi Baskan

Hiiseyin BAYAZIT Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Uye

Sebahattin Levent DEMIRER Yonetim Kurulu Uyesi Uye

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Bahsi gecen Komite TTK ve SPKn diizenlemeleri ¢ercevesinde; Sirket'in varligini gelismesini ve
devarmm tehlikye diigiirebielcek risklerin erken teshisi, tespit edile risklerle ilgili gerekli
onlemlerin almamsi, risklerin yonetilmesi risk sistemlerini gézden gegirmektedir.Komite yil
icinde 3’er ayhk donemler itibariyle toplanarak raporlama yapmaktadir. Riskin Erken
Saptanmasu Komitesi asagidaki Kigilerden olugsmaktadir.

Komite Uyeleri Sirketteki Gorevi Komitedeki Gorevi
Prof. Dr. Ahmet SELAMOGLU Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi Baskan
Hilseyin BAYAZIT Bagimsiz Yoénetim Kurulu Uyesi Uye
Sebahattin Levent DEMIRER Yonetim Kurulu Uyesi Uye

I.2.5. Yoneticiler

Sirketin Genel Miidtir ve Mali Isler Midiirii olmak izere iki kisiden olusan yénetici kadrosu
bulunmaktadir. Genel Miidiirliik gérevini Sirr1 Gékgen ODYAK, Mali isler Miidiirliigii gérevini
Ahmet Liitfi GOKTUG yiiriitmektedir.

Sirket'in 31.12.2013 tarihi itibanyla merkez personel sayis1 4’tiir. Dogrudan ve dolayl bagh
ortakhklar dikkate alindiginda personel sayis1 751 Kisiye ulagmaktadr.

1.2.6 Faaliyet Konusu

Holding seklinde faaliyeti olan Sirket'in esas amaci kurulmus veya kurulacak sirketlerin sermaye
ve ybnetimine katilarak bunlarin yatinm, finasman, organizasyon ve yonetim islerini toplu bir
biinye icerisinde ve ekonomik dalgalanmalara karg: yatirimlarin glivenligini artirmak ve béylece
bu sirketlerin saglikh sekilde milli ekonominin gereklerine uygun olarak gelismelerini ve
devamliliklarin1 teminat altina almak ve bu amaca uygun ticari, sinai ve mali girisimlerde
bulunmaktir. Bu kapsamda Sirketin 6zellikle 3 temel sirkete yatirim yapmustir. Bu sirketlerin
sahip oldugu istirakler nedeniyle de ciddi bir dolayl istirakinin oldugu sirketler mevcuttur.
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1.2.7 Bagh Ortaklik ve Istirakler Hakkinda Bilgi

sirket'in igtirak ve baglt ortakhk yapisini gésteren Tablo ve sema asagidadir.

Ortakligi Unvam Istirak Payr Pay Orani

Sermaye (TL) (TL) (%)
Ugak Servis A. . 184.031.366 121.031.366 65,77
Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. 55.406.267 55.406.260 100,00
Isiklar Park Aligveris Merkezi Yatirim A.S. 266.428 266424 100,00

sirketin bagli ortakliklan USAS Yatirmmlar Halding A.S., Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S. ve Isiklar
Park Aligveris Merkezi Yatirim A.§.'dir. USA$In Cemas Dékiim Sanayi A.S.de %76,6 oraninda,
Cemas'in da Ozisik Ingaat ve Enerji A.S.'de %99,9 oraninda ve Nigbas Nigde Beton Sanayi ve
Ticaret A.5.'de %55,95 oraninda payi bulunmasi, yine Isiklar Ambalaj'in Kuzey Irak'ta faaliyet
gosteren Igiklar Paper Sack Ltd. unvanl bir bagh ortakligi olmasi nedeniyle Sirket'in bahsi gegen

sirketlere dolayh bir istirakinin mevcut oldugu séylenebilir.Dolayh istiraklerinide gdsterecek
sekilde hazirlanan sema agagidadir.

Isiklar Yatinm
Holding A.5.

L H

isikiar Amhalaj USAS Yaunmlar Igiklar Park AVM
Pazarlama A%, Helding A5, Yatirim A5,
{%100) {9676,60) {%99,99)

Gomay D8kam
Sanayi AS.
(9%76,60)

f . L .
Nigbag Nide Betan § i Orngik Insaat

Paper Sack Ltd.
(%54}

Sanayi A.S. X | veEnerfAs. 7
(5455,95) ; {%99,90) 3
HMF Makina A&, ° 5lF Otomotiv A.5.

(%4410} ) (4642,49)

ISYHO'in istirak ve bagh ortakliklarinin faalivet konularina iliskin bilgiler asagida verilmektedir.
USAS Yatinnmlar Hoelding A.S.

1958 yilinda Tirk Hava Yollarina ikram hizmeti saglamak iizere Ugak Servisi A.S. unvamyla
Devlet tarafindan kurulan USAS, 1989 yilinda ozellestirilmis, 1993 yilinda halka arz edilerek
paylar1 Borsa'da iglem goérme baglamigtir. 10.09. 2010 tarihinden itibaren faaliyet konusu
kalmayan USA$'1n o zamanki ana ortak Gate Gourmet'e ait olan paylar: 6.12, 2011 tarthinde
Borsa disinda Isiklar Grubu tarafindan alinmistir. USAS'a faaliyet konusu kazandirmak amaciyla
Isiklar girketlerinden Ege Kraft San. ve Tic. A.S. ile USAS"1 birlestirme galismalar 2012 yilinda
baslamig 2013 yii Temmuz ayinda nihayetlenmistir. Birlesme sonrasinda yatirim sirketi
hiiviyeti kazanan Ugak Servisi A.$.'nin esas sézlesmesi 07,07.2014 tarihinde yapilan olaganiistii
genel kurul toplantisi ile buna paralel olarak degistirilmis, unvam da USAS Yatirimlar Holding
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AS. olarak tescil edilmistir. Isiklar Yatrim Holding A.$min USAS sermayesindeki payt
%865,77'dir.

Isiklar Ambalaj Pazarlama A.S.

Sermayesinin tamami ISYHO'e ait olan Igiklar Ambalaj, kraft torba tiretimine 1972 yilinda
Bartin'da baglayan Tiirkiye'de bu alanda ilk &zel girisim olma ozelligine sahip kurulustur. 300
milyon adet/yl ézellikli torba tiretim kapasitesinde, W&H makine parkina sahip bulunmaktadir.
Isiklar Ambalaj'n bir istiraki olan Isiklar Paper Sack Ltd., Kuzey Irak Erbil'de yeni kurulan ve
¢imento torbasi fabrikasi yatirmi yapan ilk uluslararas: sirket konumundadir. Isiklar PaperSack
Ltd. Erbil fabrikasi, yillik 80 milyon adet torba iiretim kapasitesi ve gelecekteki 3 yil icinde bu
kapasitenin (¢ katina arttirilmasi planlari ile tiim Irak Cimento sektdriine hizmet vermek
amaciyla Mart 2013'te tretime baglamustir.

Isiklar Park Alisveris Merkezi Yatirim A.S.

Anadolu’nun gesitli illerine AVM kazandirilmasi amactyla 2011 yihinda kurulan Isiklar Park AVM
Yatirim A.5. bu alandaki aragtirma ve projelendirme faaliyetlerine devam etmektedir. Sirketin
2013 yili faaliyeti bulunmamaktadir.

Dolayh istirakler

sirket'in bagh ortakhifi konumundaki USAS A.$.'nin sahip oldugu istirakleri nedeniyle énemli
sayilabilecek nitelikte bir dolayli istirak portféyiine sahip durumundadir. Bu nedenle sdzkonusu
dolayh igtiraklerine iliskin &zet bilgilerin verilmesinin yararh olacaf diisiincesi ile asagidaki
6zet bilgiler sunulmaktadir.

Cemag Dokiim Sanayi A.S.

Cimento sanayinin 6giitiicii eleman ihtiyacimi karsilamak amaciyla 1976 yilinda Devlet eliyle
Kirgehir'de kurulmus olan Cemas Dokiim Sanayi A.S., 1995 yilindan itibaren Isiklar Holding
biinyesine katilmistir. Cemay; kalite, saglik, glivenlik ve gevre belgelendirme kurulusu Bureau
Veritas'dan alian 1SO 14001 Cevre Yoénetim Sistemi ve OHSAS 18001 {5 Saghg ve Giivenligi
Yonetim Sistemi belgelerine sahiptir ve tiim prosesler bu sistemler dahilinde siirekli
iyilestirmeler saglanarak gerceklesmektedir. Cemas ayrica denizcilik sektdriinde aranan GL, BV,
LR ve RINA sertifikalarina sahiptir. “Once Kalite” prensibi dogrultusunda kalitesini siirekli
iyilestirerek yurti¢i ve yurtdisindan otomotiv, beyaz esya, makine basta olmak iizere birgok
sektérde lider konumdaki miisterilerine hizmet vermektedir. Cemas, 2013 yilinda tesvik
belgesini aldif, parga iretim kapasitesini %75 oraninda artiracak tevsi yatirnmlarm 2014
yilinda tamamlamayi planlamaktadir.

Nigbags Nigde Beton Sanayi ve Ticaret A.S.

1969 yilinda GCIMHOL ve iller Bankas: ortaklif ile beton direk firetimi amaciyla kamu sermayesi
ile Nigde'de kurulmus ve 1993 yilinda yapilan 6zellestirme sonrasinda Isiklar Holding biinyesine
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katilmigtir. NIGBAS 63.000 m? arazi iizerine kurulu, 13.200 m? kapal alana sahip entegre bir
tesiste, kalifiye iggiicii ve teknik kadrosu ile; enerji nakil hatlary, sehir sebekeleri ve aydinlatma
amagli beton direk ve traversler, prefabrike betonarme yapi elemanlan, beton bordiir, parke
taglarl, ¢it direkleri ile 6n gerilmeli képrii kirisleri ve hazir beton iiretimleri yapmaktadir.
NiGBAS, aym zamanda; enerji nakil hatlari ve gehir sebekeleri, organize sanayi bélgeleri alt ve
st yapilan, askeri tesisler, endiistriyel tesisler, egitim ve spor amacl: binalar, hava alanlar gibi
ingaat ve taahhiit iglerini kendi tirettigi iriinleri de kullanarak anahtar teslimi olarak, 30 yildan
daha uzun bir siiredir yapmaktadir.

Ozigik Ingaat ve Enerji A.S.

Isiklar Holding binyesinde 1977 yilinda Ankara’da kurulan Ozisik, kurulusundan bugiine kadar
bugiine kadar yiikleniciligini yaptii bircok ingaat projesini basari ile tamamlamigtir. Su yapilar
(barajlar ve hidroelektrik santraller, sulama sistemleri drenaj sistemleri), képrii, tiinel ve yol
(karayolu, otoyollar vb.) insaati ana faaliyet konular icerisinde olup, tecriibeli oldugu diger
konular arasinda endistriyel anahtar teslimi fabrikalar, aritma tesisleri, alt yam projeleri {igme
suyu, kanalizasyon), boru hatlari, konut ve ticari ingaatlar da yer almaktadir. §zisik yaklasik 350
milyon ABD Dolar tutarindaki proje yiiklenimi ile Tirkiye'nin énde gelen biiyiik 6l¢ekli ingaat
sirketlerinden birisi konumundadir. 1989 yilindan bugiine 'A Simfi Yiiklenici Firma' sertifikas
olan Ozisik, Tiirkiye Miiteahhitler Birligi {iyesidir ve yurti¢i ve yurtdisinda gergeklestirilebilecek
buyiik 8lcekli ingaat projelerinde kisitlama olmaksizin yiiklenimde bulunma hakkina sahiptir.

Ozisik Ingaat ve Enerji A.$.’nin ana miiteahhit olarak yapiumm bitirmis oldugu Alpaslan 1 Baraji
ve HES ingaati iginin kesin kabulii 13.12,2012 tarihinde yapilmg olup, 31.01.2013 tarihinde DSI
Genel Miidiirliigii tarafindan onaylanmistir

SIF Is Makinalan Pazarlama San. ve Tic. A.S.

1956 yilinda Sezai Tiirkes-Feyzi Akkaya tarafindan kurulan ve bir STFA ve Isiklar Holding
ishirligi kurulusu olan SIF Makina, kurulusundan beri is makinas: sektbriinde hizmet
vermektedir. JCB marka is makinalarinin satis ve pazarlamasimi, Istanbul, Adana, Ankara,
Antalya, Bursa, Diyarbakir, Izmir ve Trabzon'daki satis noktalar1 ve 30 adet yetkili servisi ile
Tiirkiye'nin doért bir yanna siirdiirmektedir. Pazar taleplerindeki degisiklikleri en iyi sekilde
karsilamak amaciyla iriin hattini genisleten SIF, JCB marka kazia-yiikleyiciler, agir is
makinalari, kompakt ve endiistriyel iirtin serisi ile insaat, endiistriyel ve tarim sektdriindeki
miigterilerinin ihtiyaclarina etkin ¢ézimler {iretivor. Diinyaca iinlii mobil konkastér markasi
Rubblemaster da, 2006 yilindan bu yana SIF giivencesi ile Tiirkiye pazarinin hizmetindedir.

HMF makine ve Servis Sanayi ve Ticaret A.S.

Hyundai I§ Makinalar Tiirkiye Distribiitorliigii'nii Tiirkiye capinda 34 noktada, yaygin satis
ofisleri ve servis istasyonlar ile 1993 yihindan beri yiiriitmektedir. HMF; Tiirkiye temsilciligini
tistlendigi ve 1997 yiinda DNV tarafindan 1SO 14001 ile sertifikalandirilan Hyundai Is
Makinalar1 Grubu ile Tirkiye pazarinda ekskavator ve yiikleyicileri ile séz sahibi olan bir
sirkettir. Adet satig rakamlari, tesis olanaklar1 ve pazarlama politikalari konularinda gisterdigi
listlin performansi sayesinde, 2004 - 2007 yillar arasinda {ist iiste 4 defa Hyundai tarafindan

Birlesme Raporu
13



"Diinya‘da Yilin En Bagarili Distribiitri” 6diliine layik goriilen HMF Makina, 2010-2011-2012
yillar1 arasinda da “Milkemmel distribiitér” 6diliine, 2011 ve 2012 yiinda ise Hyundai
tarafindan forklift kategorisinde “En lyi Distribiitor” odiiliine, 2006 ve 2012 Yilinda da Atlet
tarafindan “Diinyamn En lyi Distribiitéri” odiiliine layik goriilmastir.

[I-Birlesme Islemine iligkin Bilgiler
I1.1. Hukuki Durum

IL1.1. Genel Hukuki isleyis

Isiklar Holding A.$.'nin y6netiminde bulundugu benzer faaliyet konularina sahip sirketlerin tek
¢at1 altinda toplanarak 6lgek ekonomilerinden yararlanmaya yonelik sinerji yaratilmas: ve bu
yolla stratejik planlama ve finansman imkanlarinin etkin yonetiminin saglanarak sirket
biylimesinin stirdiirtlebilir kilinmasi amaciyla 2011 yilinda uygulamaya koydugu politikasinin
bir devam olarak BIST'de iglem géren iki Holding yapisindaki sirketini birlestirme yoniinde
tavsiye karari almstir.

Isiklar Enerji ve Yatinm Holding A.$. ile Isiklar Yatirim Holding A.S. ; 6102 sayil Tiirk Ticaret
Kanunu'nun 1361nc1 maddesi ve birlesme ile ilgili diger maddeleri, Kurumlar Vergisi
Kanununun 18, 19 ve 20’inci maddesi hiikiimleri, 6362 sayili SPKn ve Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun II-23-2 numarali Birlesme ve Boliinme Teblig ve ilgili diger mevzuat hitkiimleri
cercevesinde 31.12.2013 tarihli finansal raporlar esas alinarak biitiin aktif ve pasifi ile kil
halinde devralma yolu ile birlesmesine iliskin gerekli islemlere baslanmasina yonelik olarak
14.02.2014 tarihli Yonetim Kurulu Kararlari almiglardir

11.1.2 Ayrilma Hakki

Isiklar Enerji ve Yapi Holding AS. ile Isiklar Yatirim Holding A.S. SPKn'na tabi halka agik ve
paylan borsada islem gdren sirketler oldugundan aralarinda gercgeklestirilecek birlesme islemi
6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 23'incit maddesinde sayillan &nemli nitelikteki
islemlerden sayilmaktadir. Bu nedenlede SPKn’nun 24. maddesi uyarinca birlesme islemin her
iki sirketin genel kurulun da onaya sunuldugu tarihte mevcut olan ve genel kurul da muhalif oy
kullanan ve muhalefet serhini toplanti tutanagina isleten pay sahipleri birlesme islemi
onaylandig) taktirde ayrilma haklarin kullanabileceklerdir. Birlesmeye katilan her iki sirkette,
SPKn'nun 24'lincii maddesi ve SPK'nin Ayrilma Hakki Tebliginin 10’uncu maddesi hiikiimleri
cercevesinde pay bagma ayrilma hakki fiyatim hesaplayarak 14.02.2014 tarihli Yénetim
Kurullarinda karar almiglardir. Buna gore IEYHO pay sahipleri i¢in pay bagina ayrilma fiyat1 0,37
TL, ISYHO pay sahipleri i¢in ise ayrilma hakk fiyat1 0,47 TL olarak tespit edilmistir.

Ayrica birlesmeye taraf Sirketlerin Yonetim Kurullarinca ayrilma hakk kullamm sonucu
katlanmak zorunda olunacak toplam maliyet IEYHO igin 165.163 TL, ISYHO i¢in ise 232,915 TL
olarak belirlenmistir. Birlesme isleminin goriisillecegi genel kurul da ayrilma hakk talebinin bu
maliyetlerin iizerine gikmasi durumunda ise yonetim kurulu karar ile birlesmeye iliskin genel
kurul'da olumlu yénde karar alinmis olsa bile islemden vazgegilebilecegine yonelik 14.02.2014
tarihliYéentim Kurulu kararlari mevcuttur.
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I1.2. Ekonomik Gerekceler

Teknolojinin gelismesi pazarlari yerel pazardan uluslararasi baza tasimig dolayisiyla rekabet de
uluslararasi bir nitelik kazanmistir. Bu kogullar altinda rekabet giiciinii korumak ve gelistirmek
isteyen isletmelerin vizyon ve stratejilerini gézden gecirmelerini zorunlu hale getirmistir.
Amansiz rekabet isletmeleri siirekli ve istikrah biiylimeye, iiriin ve hizmet kalitesini arttirmaya,
mugteri ve paydas memnuniyetine ve bunlar1 basarirken de maliyetleri azaltmayn, verimliligi ve
etkinligi arttirmay1 gerekli kilmaktadir. Degisimlere hizh ve ekonomik tepki verebilmek icin
isletmenin tiim fonksiyon, stire¢ ve kaynaklarim entegre bigimde planlamas: ve kontrol edilmesi
gerekmektedir. Bu ve buna benzer nedenler sirketlerimiz dahil bir cok sirketi huzli ve siirekli
igbirligi arayisina itmis bu arayislarda sirketleri &zellikle birlesmeye yonlendirmistir. Bu
kapsama da Isiklar Grubu 2011 yilinda aldifi bir karar ile Grup igerisindeki benzer yapidaki
sirketlerini birlestirme yolunu benimsemis ve Metem Enerji ve Uretim AS. ile Isiklar Yap1 ve
Isiklar Yapi Kiltiirti A.S.'yi birlestirmis (Isiklar Enerji ve Yap1 Holding) yine USAS ile Ege Kraft
A5 nin (USA§ Yatinmlar Holding A.S.) birlesme islemlerini bagan ile gerceklestirmistir.

Bu sefer gergeklestirilmesi planlanan aym grup catis1 altindaki ve aym faaliyet konusuna sahip
sirketlerimizi birlestirme kararimn ekonomik, finansal ve yonetimsel acidan birgok nedeni
bulunmaktadir. Oncelikle birlesme sirketler acisindan istikrali bir biiyiimeye olanak saglayan
bir ara¢ olarak degerlendirilmektedir.

Buytime sirketlerin varhklarim devam ettirebilmeleri igin gereklidir. Bu ise, ya i¢sel yollarla ya
da diger sirketlerle birlesmeler gibi digsal yollarla gergeklesebilir. Giiniimiizde hizla degisen is ve
rekabet kosullar1 ve piyasa ekonomisine ayak uydurmak i¢in sonuglari daha kisa zamanda
alinabilen sirket birlesmeleri yolu tercih edilmektedir. Birlesmelerinin temel amaglarindan biri
de sirket degerinin attirllmasidir.

Sirket agisindan istikrarh biiylimenin ancak devamli ve ucuz kaynak ile saglanabileceginden
hareketle ekonomilerin kiiresellestigi de goz Oniine alarak dzellikle yabanci yatirimecilardan
kaynak teminini planlamaktadir. Bu kapsamda hem idari, hem finansal hem de hukuksal a¢idan
alt yapis1 giiclii bir sirket olusturmak hedeflenmektedir. Bugiin 6zellikle 6zel sermaye yatirimlan
(private equity) adi altndaki yabanc fon yatirimecilar belli bir sermaye biiyiikliigiine ulasmus,
onemli pazar payina sahip, hizhh bilyiime potansiyeli gosteren sirketlere yatirim yapmak
istemektedirler. Birlesme sonucunda gelinecek noktada faaliyet konulari ¢esitlenmis altinda bir
¢ok farkli alanda faaliyet gésteren istirake sahip olan bir sirket ortaya ¢ikacaktir.

Birlesme sonucunda girketin pay senetlerinin pazar degerinin artmast ve bunun yeni bor¢clanma
kapasitesi yaratarak yeni finansman olanaklarimin yaratilmas1 da olasidir. Birlesme sonucu
ortaya ¢ikacak tiim bu pozitif faktdrler sirketin daha ucuz ve kolay fon bulmasimi saglayarak
dzsermaye verimlilifini arttiracak ve istikrarh biiyiimenin éniinii acacaktir.

Birlesme nedenleri arasinda gosterilebilecek temel unsurlardan biride yaratilacak sinerji'dir.
Sinerji'yi islem ve finansal sinerji olarak degerlendirmek mimkiindiir. Ozellikle Finansal
Sinerji'nin farkli sektorlerde faaliyet gtsteren sirketlerin birlesmelerinde daha fazla ortaya
cikmasi beklenir. Clinkil birlegen sirketlerin farkh faaliyet alanlarindan dolay yarattiklari nakit
akimlarinda farklilik géstermesi Finansal Sinerji'yi yaratan en biiyiik etkendir. Birlesmeye konu
sirketler agisindan degerlendirme yapildiginda. Devralan konumunda olan Isiklar Enerji ve Yap:
holding faal bir istiraki disinda heniiz enerji yatirimlarindan bir nakit akis1 yaratmamaktadir. i1k
agamada yatirim: planlanan HES projeleri dzelligi nedeniyle en az bu yihn sonunda nakit akimi
yaratmaya baglayabilecektir. Yatirimlarin ortalama ddeme stiresinin 7- 8 yil arasinda oldugu
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ongorildaginde bu dénem igin sirketin bir fon ihtiyac dogacag acikuir. Ancak geri 6deme
sliresini takiben Lisans Siireleri boyunca (yaklagik 49 yil) bu projelerin sabit ongoriilebilir
gelirinin bulunmas sirketin siirekliligi olan gelir yaratmasina énemli bir katk saglayacaktir.

Diger taraftan Raporun devrolan sirkete iligkin istirak tablosundan da goriilecegi lizere birlesme
sonucunda sektdriniin éncii kuruluglari arasinda yer alan Isiklar Ambalaj Pazarlama AS. Isiklar
Enerji ve Yapi Holding biinyesine katilmis olacaktir. Isiklar Ambalaj Malzemeleri A.Smin temel
amacy, kraft torba iiretimi olup 300 milyon adet/yil dzellikli torba {iretim kapasitesinde, W&H
makine parkina sahiptir. Isiklar Ambalaj'in bir istiraki olan Isiklar PaperSack Ltd.,, Kuzey Irak
Erbil'de yeni kurulan ve gimento torbas:i fabrikasi yatirimi yapan ilk uluslararasi sirket
konumundadir. Isiklar PaperSack Ltd. Erbil fabrikasy, yillik 80 milyon adet torba iiretim
kapasitesi ve 6niimiizdeki 3 y1l i¢inde bu kapasitenin ii¢ katina arttirilmasi planlar ile tiim Irak
Cimento sektériine hizmet vermek amaciyla Mart 2013'te iiretime baglamistur.

S6zkonusu firmanin enerji yatirimlarinin aksine yil iginde degiskende olsa nakit yaratma
potansiyeli mevcut olmas1 Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S.min finansal yapisina olumlu etki
yapacaktir. Bununla beraber sozkonusu firmanmn pazarda sahip oldugu pay nedeniyle Istklar
Enerji ve Yapt Holding'in de “Pazar Giici"ne de sahip olmasi sézkonusu olabilecektir. Ayrica
farkll sektorde faaliyet gosteren sirketlerin birlesmeleri agirhkh tek faaliyete bagh olma
durumunda ozellikle dénemsel dalgalanmalardan kaynaklanan riskleri elimine ederek IEYHO'i
daha istikrarli bir yapiya kavusturacaktir. Faaliyet gesitliginde ki bu gelismenin Sirket’in finansal
tablolarina 6zellikle de karhihk tizerine etki yapacag diigiiniilmektedir.

Birlesme sonucu devralan sirket biinyesine girecek énemli bir sgirkette USAS Yatirimlar Holding
A.S.dir. USAS biinyesinde Cemag, Nigbas, Ozis1k gibi 6nemli sirketleri barindirmaktadir. Isiklar
Enerji ve Yap: Holding birlesme sonucunda bahsi gegen sirketlere dolayl da olsa istirak etmis
konuma gelecektir. Bu sirketlerin USAS Finansal tablolari USAS'In da Isiklar Enerji ve Yap
Holding finansal tablolarinda konsolide olacag géz 6niine alindifanda Isiklar Enerji ve Yapi
Holding'in finansal gériiniimii ve finansal yapisinda olumlu yansimalar ortaya ¢ikaracaktir.

Pazarinda lider durumunda olan bir sirket ile ayrica yine farkhi faaliyet konularina yatmm
yapmis bir holdingin (USAS) de biinyeye katilmasl, faaliyetlerin ¢esitlenmesi ve bunun sonucu
dénemsel risklere kars korunakli hale gelmesi ve finansal verilerinde goriilecek iyilesmelerin
hem mevcut yatirimcilar hem de potansiyel yatinmcilar agisindan pozitif etki yaratacag
beklenmektedir.

Isiklar Grubu’na dahil sirketleri tek ¢at1 altinda birlesmeye yonelten bir difer 6énemli etkende
Yonetsel Sinerji'nin saglanabilmesidir. Yukarida birlesmeye konu sirketlerin ortakhik ve
ybnetim yapilan incelendiginde her iki sirketin de sahiplik ve yénetimsel agidan hakimiyetin
Isiklar Holding A.S. de oldugu goriilir.

Birlesme sonucunda sahiplik ve yonetsel anlamda benzer yapida olan sirketler tek bir Sirket
icinde toplanarak grup igindeki yap: sadelesecek grup organizasyon ve yonetsel anlamda seffaf
hale gelecektir. Bu durumun hem ydnetsel hem denetsel hem de finansal hizmetlerin verilmesi
anlaminda etkinligi arttiracag: diiglinlilmektedir. Yonetim denetim kontrol ve koordinasyon
fonksiyonlarinin daha etkin, esnek ve dakik olmasinin saglanmasi yénetim biirokrasisinin daha
da azalacak olmasi ayr tlizel kisilik olmaktan kaynaklanan genel yonetim ve denetim
masraflarmin azaltacaktir. Olugacak yeni yapimin Maliyetlerdeki azalmanin yam sira verimliligi
ve etkinligi artiracag da diigtiniilmektedir.
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Grup sirketleri arasinda birlesmeye yénelten baska bir unsur da Kurumsallagsmaya yapacagi
katkidir. Bugiin sirketlerin anayasasi olarak bilinen diinyada genel kabul gormiis Kurumsal
Yonetim Ilklerinin etkin sekilde uygulanmasi, hem yasal zorunluluk hem de olcek
biiyiikliigiinden dolay1 bilyliyen organizasyon yapisi nedeniyle zorunlu hale gelmistir. Bu yolla
sirketin kurumsallagmasi yéniinde daha kalici bir yap1 olusturulabilecektir.

IIL. Birlesme Orami ve Paylarin Degerlemesi

Baker Tilly Gireli. tarafindan hazirlanan 05.05.2014 tarihli Uzman Kurulus raporunda birlesme
orami ve degistirme oranlarimin tespitine yénelik olarak sirketlerin  degerlerinin
hesaplanmasinda Oz Kaynak, Emsal Yontemi, Borsa Yontemi, indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA)
Yontemi olmak tizere 4 farkli yontem kullamlmigtir. Bu ydntemlere gére yapilan inceleme ve
hesaplamalar neticesinde tespit edilen birlesme oranlar, birlesme sonucu ulasilan
sermayeler, birlesme sonucu artacak sermayeler ve degistirme oranlan ile birlesmeye konu
sirketlerin birlesme sonrasi sermaye paylarimn dagilimi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Degerleme Yontemi

Ozkaynak Yontemi Emsal Yontemi  Borsa Yontemi INA Yontemi
Birlesme Orani 40,29% 36,47% 39,07% 40,63%
Birlesme Sonucu Sermaye 278.051.661 TL 307.197.608Tl. 286.726.456 TL  275.758.264 TL
Birlesme Sonucu Artacak Sermaye 166.019.972 TL 105.165.918TL 174.694.767TL  163.726.575TL
Degistirme Oram 118,59% 139,40% 124,78% 116,95%
Igiklar Enerji ve Yapi Holding A.S, 40,25% 36,47% 39,07% 40,63%
Igsklar Yatinim Holding A.S. 59,71% 63,53% 60,93% 59,37%

Yukaridaki tablodan gériilecegi birlesme oranlar1 4 farkh ytnteme gére de birbirine yaklasik
degerler almaktadir. Birlesmeye konu Isiklar Yatirnm Holding A.S. ve Isiklar Enerji ve Yapi
Holding A.$.nin 31.12.2013 tarihi itibanyla finansal tablolari Finansal Raporlama
Standartlari'na goére bagimsiz denetimden gegmistir. Dolayisiyla, bagimsiz denetimden
gegmig mali tablolar temel alinarak hesaplanan, Varhk Yaklasimina gére elde edilen sirket
degerleri, sirketlerin birlesme tarihi itibariyla diizeltilmis defter degerlerini yansitmaktadir.
Uzman Kurulug Raporu'nda; 4 yonetme gore hesaplanan birlesme ve degistirme oranlarindan
Ozkaynak Yontemi, Borsa Yéntemi ve INA Yéntemi'nin birbirine daha yakin oldugu, Emsal
Karsilastirma yOnteminin ise gerek benzer sirketlerin birebir ozellikler géstermemesi,
gerekse sirketlerin sadece 31.12.2013 doénemi sonuglarina dayali olmasi nedeniyle
kullantlmasimin adil ve makul olmadig yéniinde bir sonuca varilmistir.

Uzman Kurulug birlesme orani konusunu finansal verilerden yola gikarak iktisadi hakkaniyetin
korunacag bir sonuca varilmasi baglaminda degerlendirerek; birlesmeye konu sirketlerin
birlesme oram ve hisse degisim oram olarak birlesmeye Kkonu sirketlerin ortaklik
yapisinin ¢ogunluk olarak halka agik olmasi, borsa degerinin mevcut piyasa deferini en
agik sekilde yansitmasi nedeniyle Borsa Degeri Yontemi baz alinarak hesaplanan birlesme
ve degisim oranlarmin kullanilmasini uygun gérmistiir. Bu cergevede Borsa Degeri Yontemi'ne
gore Isiklar Enerji ve Yapr Holding A.S.'nin degeri 49.928.941 TL ve Isiklar Yatirim Holding
AS.'nin degeri 77.855.870 TL olarak hesaplanmistir. Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S.'min
birlesmeye esas ozkaynak tutar1 belirlenirken, Isiklar Yatirim Holding A.S.'de herhangi bir
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igtirak iligkisi bulunmadifindan igtirak diizeltmesi yapilmamistir. Borsa Yontemine gore yapilan

hesaplamalar agagida yer almaktadir.

Isiklar Enerji
BORSA DEGER] YONTEMI Holding Isiklar Yatirim Holding
Sermaye {UFRS) 112.031.689 140.000.000
(izkaynak (Borsa Deeri) 49.928.941 77.855.870
Ozkaynak 49.928.941 77.855.870
Yatirim Holding'in Enerji Holding'deki istirak
Eliminasyonu Q 0
Birlegmeye Esas Ozkaynak 49.928.941 77.855.870
Sermaye 112.031.689 140.000.000
Yatinim Holding'in Enerji Holding'deki Sermaye Pay 0 0
Netlestirilmis Sermaye 112,031.689 140.000,000
Birlesme ve Degistirme Oranlari
Toplam {zkaynak = 49928941 + 77.855.870 = 127.784.811
Birlesme Orani = 49928941 / 127.784.811 = 0,39072672
Birlegsme Sonrasi Sermaye = 112.031.689 / 0,39072672 = 286.726.456
Arttirilacak Sermaye = 286726456 - 112.031.689 = 174.694.767
Birlesme Sonrasi Devrolan Sirketin Payi = 286726456 - 112.031.689 = 174.694.767
Degigtirme Oram = 174.694.767 [ 140.000.000 = 1,24781977
Birlesime Sonrasi Sermaye Tutar Oran
Isiklar Eneriji ve Yapt Holding A.S. 112.031.685 39,07%
Isiklar Yatirim Holding A.S. 174.694.767 60,93%
Toplam 286.726.456 100,00%

Yukarida ki tablolardan goriilecegi lizere Birlesme Orani %39,07 olarak, Isiklar Yatinm Holding
AS.'nin pay senetlerine iligkin olarak degistirme oram %124,78 olarak, artirilacak sermayede
174.694.767 TL olarak hesaplanmistir.

Bu varsayimlar alinda, birlesme sonrasi sermaye tutar: ve birlegme sonrasi sermayenin dagihm

asagidaki sekilde olmasi beklenmektedir.

Pay Tutar
Pay Sahibi (TL) Pay Oram %
Isiklar Holding A.S. 87.521.844 30,52
Ozisik ingaat ve Enerji A.S. 516.758 0,18
Halka Agik Kisim 198.573.547 69,26
Riza Kutlu Isik 1.305 0,0
Ugur Isik 284 0,0
Sevil Isik 112.718 0,04
Toplam 286.726.456 100,00%

(¥}Halka Agik Kistm (Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.S. Pay1: %28,80; Isiklar Yatirim Holding A.S. Pay1 %40,45
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IV. Birlesmenin Etkileri

IV.1 Calisanlar Uzerine Etkileri

Birlesme neticesinde devrolan Isiklar Yatirim Holding'in ¢alisanlan Isiklar Enerji ve Yapi
Holding A.§. ¢alisani haline gelecektir. Isiklar Yatirim Holding A.S nin galisanlart 4857 sayil is
Kanunu cer¢evesinde bulunan tim haklant birlesme ile birlikte Isiklar Enerji ve Yam
Holding A.$'ne devrolacaktir. Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.$'nin ¢alisanlarinin ise 4857 sayili
is kanunun cercevesinde bulunan tiim haklari aynen devam edecektir. Devralan Sirket
¢ahganlar1 bakimindan olumsuz bir durumun ortaya gtkmasi soz konusu degildir. Devrolan
Sirket caliganlari ¢ahstiklan sirketin de halka agik bir yapida olmasi, aym faaliyet konusunda
bulunmas1 ve yonetim kadrosunun benzerligi nedeniyle is adaptasyonu ve mesleki bilgi
acisindan zorlukla karsilasmayacaklar aksine kolay uyum saglayacak olmalarinin birlesme
sonucu ortaya gikabilecek sorunlarin goziimiine katk saglamada olumlu etkisi goriilecektir. Bu
etki de birlesme sonucu daha da biiyiik bir yapiya kavusacak sirketin idari anlamda isleyisini
kolaylagtirarak $irket degeri lizerine pozitif bir katki yapacaktr.

IV.2. Alacaklilar Uzerine Etkileri

Birlesme islemi devrolunan sirketin biittin aktif ve pasifi ile kil halinde devralinmas: yolu ile
gerceklestirileceginden birlesmeye taraf girketlerin alacaklan agisindan herhangi bir kayip
sOzkonusu olmayacaktir. Devrolunan Isiklar Yatirim  Holding'in  Gglinci  sahislara  olan
borglari vadelerinde, devralan Isiklar Enerji ve Yap: Holding A.S. tarafindan tam ve eksiksiz
olarak ddenecektir.

Vadesi gelmemis, ihtilafli ve falep edilmemis borglara iligkin olarak ise Isiklar Yatirim
Holding'in vadesi geldigi halde alacakhlarin miiracaat etmemesi nedeniyle 6denmemis olan
borglar ile vadesi gelmemis ve/veya ihtilafli bulunan borglarina iligkin olarak TTK'nin
541'nci maddesi cercevesinde hareket edilecektir

IV.3 Birlesme ile Ulasilmak istenen Hedeflerin Gerceklesmesine Engel Olabilecek
Riskler

Birlesme ile ulagilmak istenen hedeflerin ger¢eklesmesine engel olabilecek muhtemel risklerden
ticari anlamda nitelendirecek bir risk olusmayacagi diisiiniilmektedir. Her iki sirket benzer
faaliyet konusuna sahip olduklarindan birlesme sonucu faaliyet degisikliginden kaynaklanan bir
ticari riskin ortaya ¢ikmayacag éngorillmektedir. Ayrica ayni durum 6zellikle devrolunan sirket
olan Isiklar Yatirim holding A.S.nin pay sahipleri iginde gegerlidir. Pay sahibi olduklar1 bir
Holding'in pay sentleri aym grup iginde ayni yonetim kadrosuna sahip yine BIST de islem gbren
bagka bir Holding'in pay senetleri ile degistirilmis olmaktadir. Burada karsilagilabilecek risk
unsuru olarak her iki sirket'in halka agik olmasi nedeniyle birlesme isleminin prosediirii geregi
birlesme isleminin red edilmesi ve/veya belirlene maliyet tutarlarinin {izerinde ayrilma hakk
talebi gelmesi ile birlesmeden vazgecilmesini ve beklenen sonuglarin dofmamasina neden
olacak hukuki risklerdir.

Birlesme siirecinin sonucunu etkileyebilecek hukuki siireci kisaca 6zetmek gerekirse taraflar,
Birlesme Sézlesmesinin imzalanmasini miiteakip, SPKr'ya onay igin bagvuracaklardir. SPKr
tarafindan, Isiklar Yatirim Holding A.§ nin tiim hak, alacak, bor¢ ve yiikiimliliikleriyle ve tiizel
kisiliginin tasfiyesiz infisah etmesi suretiyle Isiklar Enerji ve Yap1 Holding A.S'ye devredilmesi
islemlerine SPKn'nu ve Tebligleri geregince onay verilmesi sarfiyla ve séz konusu onaylari
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miiteakiben, her iki sirketin genel kurullar toplanacak ve Birlesme Sozlegmesi onaylanacaktir.
Bu asamadan itibaren birlesmeyi olumsuz etkileyebilecek bir ihtimalin varhgi azalmaktad:r.

Muhtemel riskler disiiniiliirken varsayillan énemli husus ekonomik sartlarin ayn1 ve/veya en
azindan benzer diizeyde devam edecegidir. Ulkemizin ekonomik kogullarinda beklenmedik
digsal etkilere bagh gelismelerin ortaya ¢ikmas! normal olarak birlesmeyi ve/veya birlesmeden
sonra ortaya ¢ikan yapinmin beklenen sonuglari dogurmamasina neden olabilir.

V. SONUC

Yukaridaki agiklanan gerekgeler ve Baker Tilly Giireli (tarafindan diizenlenen 05.5.2014 tarihli
Uzman Kurulug Raporu'ndaki birlesme ve degisme oranlari cercevesinde Isiklar Enerji ve Yapt
Holding A.$./nin Isiklar Yatinm Holding AS.yi devralma yolu ile birlesmesinde sirketler ve
paydaslan agisindan hukuki ve ekonomik agidan bir engel bulunmadig kanaatine ulasilmistir,

Riza Kutlu ISIK
Isiklar Enerji ve Yapi Holding A.S.
iklar Yatirim Hplding A.S.

inetim Kurulu/Baskani
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