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Bu duyuıu metni, Seım:rye Piya§ast Kurulu (Kurut)'nca 9T-.l9?JAÇ.|harllinıle
onavIanmrştır.

Işıklar Enerji ve Yapı Holding A.Ş.'nin Usaş Yatrrımlır HoIding A.Ş.'yi
devrılmak suretiyle [üirleşme§itr€ ilişkirı duyuru metnidir.

Işlklar Enerji ve Yapı Holding A.Ş.'nin çlkanlmış sermaye§i söz konusu işIem
nedenlyle 286.121.264,21 TL'den 543.595.733,36 TL*'ye çıkanlacaktrr.

Duvuru metninin onaylanma§r; duyuru metninde, birleşme veya bölünme
sözleşmesi iie bölünme planında, birleşme veya bölünme raporunda ve değişim
oranlarına dayanak teşkil eden uzman kuruluş görüşünde yer alan bilgilerin doğru
oIduğunun Kurulca tekeffülü anIamtna anlamına gelmez.

Bü duyüru metni, Işıklar Enerji Ye Yapl Ilolding A.Ş.'nin
\\ww.isikla.cneriivaDiholdinq.corn.tr Usaş Yahrlmlar Holding A.Ş.'nin www.ırsas.com.tI
adresli internet §iteleri ile Kamuyu Aydünlıtma Platformu (I(AP)'ndn (www,kaD.or!..tr)
ylylmlanmlştrr.

selmaye Piyasasr Kınunu (SPKn)'nun 32j desi uyarınca, biıleşme ve
bölünme islemlerinde hazlrlanacak duvuru iFi lrüqlayanlar veya bu belgeler
kendi ndına imzalanan tüzel kişiler bu bel rd! le_l_alan yinhş, yanrltıcr veya eksik
bilgilerden kaynaklatrın zarırlardan miit

[ | ıc.,,ı 2017

i Arhrılaaak sermaye tutan birleşme işlemirıde devrolunan tarıf olnn U§aış Yıiiıımlar
}Iolding A.Ş, ortaklarınrn ıyrılma hakirr kullanım tutarlna göre değişiklik göstcrebiıir.
Burıda yazın lutar ayrılma hakkınrn hiç kullanrlnıadlğı varsayıml altlnda yazllın
futırdlr.
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KIsALT]u.{ \'E TAİ-INlLAR

Devlolunao Taraf

] Birl€§meye Taraf
sirk€tl.r

VE YAPl Hol-D

lŞlKLAR ENERJi VE Y.{PI HOLDiNC A.Ş, ve LJSAŞ
YATIRlMLAR HöLDiNG A.ş,

İŞIKL AR E\FRJ

IŞtKlAR PARK AvM YATIRIM A.Ş.
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l. Vr\Rs,\ t]oRs.\Y.\ YAPILAN BAŞVLRt] HAKKlND,\ l}iLGi
YOK 1,1]R

2. Dia;ER hl ltl \lL \ltD.\\ \t l\.\\ GÖRi ş VF. U\AYL.\l,t
Işıklaı Iinerji ı,e Yapı Holding A Ş, ile lJsaş Yatı.ımlar Hold]ng,\.Ş.'nin a},nr grlıp tıratlndın
kontrol edilııcsi ncdeni1,1e ayııı ekonomik bii!ünlük içinde 1,cr alııılırı ve birlcşmc Soıllülj(ı
konlrol yapısrnda herhangi bir değişiklik olmayacak olması ncdenille birleşme işlcnıi;
Rekabet Ku.umu'nlın 2010/.1 Nolu ''Rekabet Klırulundan lzin A]ınması (ierekeı.ı Birleşme vc
Derralma]ar flakkında 'febliği"nin 6 maddesinin (a) bendi uynr]nca izin alınması gereken
devıalnra kapsamında deği]dir.

]. DUYURLl }rETNiNiN soRUNILULUĞUNU YÜKLENEN KiŞiLER
Kan ni yetki ve sorumlüluklıtrümız dihilinde vc görevimiz çerçevesinde bu duyuru
metni vo eklerind€ yer alın sorumlu olduğumuz kIsümlarda bulunın bilgilerin ve
verilerin gerçeğe uygun olduğunu ve duyu.u metnİnde bu bilgilerin anlamını
değiştirecek nitelikte bir eksiklik bulunmama§l için her türlü makul özerıin göstcrilmiş
olduğunu beyan ederiz.

Soruınlu Olduğu Kısım:

yön€tim l(uıülu yesi
t DEMiRER

I DUYURU NIETNiNiN,[AMAilrl

yönefim kur
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yetkilisi
Adı Soyadı, Görevi, İmza. Tarih

sorumlu Olduğu KısİmI

ftü,,#;
DUYURIj METNİNiN TAMANIt
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DUYURU NIETNİNiN TAMAMl

DevroIunan Taraf
Usaş Yatırımlar Holding A.Ş. Yetkilisi

Adı Soyadı, Görevi, İmza, Tıtrih

DUYURU }tETNiNiN T.,\ylANII



1. ÖZET
Bu bölüm duvuru İnefninin özeti olup, işlcme tİlıf olan ortak]ıklann pa\rlırına },atırlnıyapıp }ıpmamı karırr duı,uru metninin bir bütün olarak ıleğcrlenclirilmcsi son;cundaverilmelidir.

Işıklar Holding 
^.ş.'nin 

yönetinrinde brıirrnduğu benzer laaliyet konrılarına salrip şiıkctierin rck
çah alİlnda topliınarak ölçck ekonomi]crlnr]en 1"r"rlcrr.ıla }önelik siner'i },aİah]inasl !e bu
}-olla stİateiik planlama ve flnansman imkan]arının eikin ıonetiminin iağIanarak şirketbüyümesinin süıdüni]ebilir kılınmasl aıııacılla 20l1 1ılında rlg,,1"rr,,"1" kolclugu politikasının
bir devamı olarak her ikisi de BiST.de işlclr.r goren_Işİkl.ır Sn.İ;İ ı e Vap, llnlai.g l,Ş. l" U,"şYaıımlaı Holding A.Ş.: 6l02 sayliı Ttirk '].icaret Kanunu.nun lj6.ıncİmaddesi ve bİrleşme ilJilgilidiğer maddrleri, Kunııiaı Vergisi Kanunu'nun 18, l9 ve 20'inci maddJ hükümleri,6362
:."l]l, ŞPüı1 ve Sermaye Piyasası Kıınılu'nırn i1-23-2 ıumaralı Birleşme ve Bölünne Tebliğ v;]lgil,i diğer_ırevzuat^hük.imIeri ç(rçe\e5ınde ı1,12.20lo Iarihli findn§al rıporlar csas ılın"ral
Duıun Jıııj ıe pasıtı ıle 1,ü] halinde J_err;Jma yolı.ı ile bir|eşmeıinr ilişkİn gcr<kii işJemlcre
başlanmasına yönelik olarak (o7.06.20t6 , 0ü.l ı.20üo ," bı.o:.:oil *ı,ı".in,l" LqP',u
açrklanan) Yönetim Ku.uiu Kaıarlaıfu almlş]a.dlr.

Biıleşme-ve ilişkin nihai karaı, Bir]eşmeye Taraf Şirke erin geoei kuıırJlan taıatindan vc.i]ecek
olup,.birleşme işlemi her iki şiıketin de genel kurulu tarafınal- onuylun-u.İn" ilişkin verilecek
karar]ann istanbul Ticaret Sicili nezdinde tescili ile geçerlik t-"İ-ltl. İ*l tarihi devirtarihi olarak kabul edilecektİ. Tescil tarıhi itibarılla, bevrolunan USAŞ ılevıalma şekliııdebirlelme r olıı1 la ıısfiye§iz infisah eımiş olccclıır.

BirleŞmede esas alınacak tab]olar ]1.12.2016 tarihi iiibanyla haz]İ]ana[ konsolide finansaltablolardır, Birleşmeye Taraf Şiıketlerin bir]eşmeye 
"ru.' 

tln-,J t"Ulol"rl Aıkan EıginUluslaıarası Bağımsız Denetim ve SMMM A.Ş. taralnaan aenetlenmi|İir.

Biıleşme, \leminde, semaye Piyasası Kurulunca yetkilendirilmiş kuruluşlar listesinde yer alanGüreli 
_Yemiıı]i Mali Müşavirlik ve Bagımsız Denetim Hizmetİeri e,Ş. 1S"teı fi]ly Güreli)tarallndan Biİ]eŞmeye iliskin hazırlanan tarihJi Uznıan Kurrrluş Rapo- .*, ,ı.o"utt,,.

Söz konusu Rapo.da birleşme işieminde, birleşme ve değiştirme oranlarını hesaplarken 3 f-arklı
değerleme metodu kullanülmtştır. Bun]ar s,.aslyia Net Aıa;ı vtı"r".i. İ.."İ vontemi ve Borsa
,_I:,l:9:: İ: üllem]ere 

gdfe 1apllan inoeleııe ve hesaplanıalal 
""ii.".i"a" tespit edi]en

0Lrleşme 5onucu artacak serma) e \ e degiştirme oran] aşağldaki tabloda yeı almaktadır:

DeEerleme l ontemi
5,.leımeoljnı "oi5.-ö =;1.14 

- 

,,,5]__.!
Birlesm€ sonucu se.m 5]3.1]3,98? TL .167.940,448 Tr. 5.+],595.7,r] TI-Birleşme sonucu Anacak serma 121 .a12.123IL ]81.819.13.1TL 25,7.4,14.169 ILDeğiSliİme orant



Bu duıuında birlcşme oranl 0ı'o52.6J, degiştimle ofanü 1.647] olacak !e ]57.-171.-169 Tl,
ır,ıırrlacak sermayc ile birlcşme sonraslnda IŞtklar Incı]i.ırin senıal,csi 5,1j.59j.7]j .fI_

o]aOaktlr.

Birleşme soıırası ortaklık yapısı birleşmeoin göıüşiil.cegi geiel k!ırul top]anhlaı]]1dı] hiçbiı
ortağın ayrılma hakkınl kullanmadlğı larsaviıı1 ilc aşağıda gösteıi]miŞtir:

Birleşme sonra\l Sermaye Pay Tutarl Pay
Oranı
l5,15%
84,359/o

0,039/o

0,00%
0,00%
0,00%
0,1,7%

0,00%
0,00%
0,00%
r00,00

5. BAĞIMsIZ DENETÇİLER
5.1. Birleşme/Bölünme işleminde esas ahnan finansal tabloların bağımsu denetimini
gerçekleştiren bağımsv denetim kuruluşunun ticaret unvanı, ıdresi ve irumlu ortak baş
denetçinin adr soyadı:

Bu du},rır.ı metninde yeİ alan. Devnlan taraf Işıklar Encrji ve Yapü i{olding A.Ş. ile Devro]unan
taraf Usaş Yattımlar Holding A.Ş-nin 3'|.12-20:.6 tarihli maüi duııım ve"faalivet sonuclarünln
bağımıız deneıimini 1ap;n kıırulula ilişkin bilgiler JşagıdidIr.

işüklaİ Holding A.Ş.
Ilalka Açık Paylar
Rıza Kutlu Işük
Uğur lşık
S1rrı Gökçen od],ak
sebahaltin Lovent Demiier
Turgut Işık ve Mahdumlan
G.MenI<ul ve Turizm
Yat.A.Ş.
Volkan Girişken
AIrmet Çevilgen
Aİmet Lütfi cöktuğ
Toplam

82.366_32,7,99
458.502.9l9,70

l6,1,736,86
3,99
3,99
3,99

2.56|.724,90

3,99
3,99
3,99

543.595.733,36

(a) Devfalan Ortakhk Islk]ar Enerii ve YaDl Holding A,s.
Unvanı: Arkaı Ergin UluslaraIasl Bağn1sz Denetim SMMNI
Intemational)

A.Ş, (Member of JPA

Adresi: Yıldız Posta Cd, Dedeman işhanı Noi 48 Kati 5 EsenteDe iSTANBI]T,
web.Adreqi. w1!.w.jpd.r, co m
sorumlu ona^ Başdeneıcisi: Eray YA\BoL

(b) Devrolunan ortakhk Usaş Yatlrımlar Holdins A,s.
Unvanı: Aıkan
Intemational)
Adlesi: Ylidlz Posta Cd. Dedeman
web Adresi: wu,.rvjpatLcom
Sorıımlu oııak Başdenetçisi: Eray

Bağlmslz Denetim SMlVl]vl A.Ş. (Membeı of JPA

Iş Esentepe iS'lANBUL

[ ] ı,*ı 1017

ruluşla
eğiŞme

Ergin Ulusiararası

N

run?s
ki|mesi ya da d

ü.i]i,r,,/ ,!,
( ,,i:';,

ız denetim ku
\_",!

baş denetçi levden alrnmast,
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6. t. Birleşme/Böliinmcy€ e§a§ finın§al tıbiolartn tarihi: 3t/12l20l6
BirIeşmede csas allnacak iablo1aİ. j1.12.2016 tarihi itibarı1,la SPK ne,zuatlna göre hazırlıırın
konsolide 

.finansal tablolardür. Birleşmel,e faraf Şirketlcrin birleşme!,e esas linansal tablolaıı
Arkan Eıgin 1,1luslararasl Bağııısız Deneıim ve S]VfNlM A.Ş. laİaindan denetleııııiştir,
6.2. Seçilmiş finansal biıgilerl

(a) Devralan ortakllk Işlklar Enerji ve Yapl }Iolding A.Ş.
Işıklaı Enerji'nin holding faaliyetleri nederuyle konsolıde finanscl .ublo]arl içefisinde en önemli
kalemteri ilişkili Taraflardan Borç ve Alacauar ile ilişkjLi lcİJflaİdan F,nonrman c"üi. ue
Giderleri oluştunnaktad1r ,

Işıklar Eneıji'nin 31 Aralık 20]6 ve ]1 Aralık 20t5 tarih]eli itibarıyla Finansal Tablo ana
kalemleri aşağıdaki gibidir.

Onemli Fitransal Tahlo Kalemle ri a'f L
31.12.20l6 31.12.20l5

Dönen Varl,klar 235.1l1.226 t71.255.]6;
Naki! ve Nakt BeEe.Ien 26.660.9]6 ]7 l80 1]]

l07.289 99 610
j9.93].075 55,229 ]23

16,625,75-1 21-238 931
Devam Eden inşaat SözIeşrıe]e.inden Alacakla. 1.169.07 5

l,2j8.]89 .13.006,679

Peşin Ödenmjş Gider]e. l2.693. ]95 ] 1 965179
DiA.r Dönen Varl][hr 7,666.5 ]0 9.5]5,292

Duıan varhklar 553.046.867 553.777.]98

l07 lo7.7j8
Diğer Alacakıar

11 5 _a61 .63,1 281.]8:1379
Özkaynak Yöntemiyle Değerlenen Yaİ.ımlar 6] 4]6.846 7],05l 770
Yatlrım Amaçlü Gay.inıenku]lcr ,1.28,+.163 6. t]3.28J
N.laddi Duran Vaf]lkIar 20].828.7 ]6 19.1,688 ]26
]Vfrddi olna!an Duıan Varık]ar l28.77j l9.1.688.126

ı ı,- : 20'17

7^\',
\ "iİ

|9ş!! Ödenmiş Giderler ]28,952 S.000
Ertelenmiş Vergi VaJIığı

788.161.093

5.17 q0]

ToPL-Ar\I V.tRLtKL-.\i
725.032.560

KISA VADELi YÜKÜ}tLÜLÜKLER 155.866.908 ll9.519-279
liıansal Bo.clar .18,.1.15,6],1 j0 67] 4}t:
Ticaİ Boİçlaİ 55.028 425 13 278 j66:

a]]şa]rlara sağlanan L'avdalar KaDsamııda Bor.]ar ] ] l ].3 ]_l ].trö3.5d'ü
Diğer BoıçIü ]2.965,,153 , İs] &]
Enelenmiş Geliıler 7 ı]] t .ü].+ 7 Jüs"d

', Dönem Kafu y€.gi Yt]küinlü]iiğü ,-\r.
:.:r':|:j|'i l;;"ı' , ::.:,: . :

,,''' j"'' , ..- -,. j |,l":,..,. a: .7} ,

-ffi,..., .:r,.
li -'
\,l ,/

'. 1ı'



kısa vade]i kaı§ülıkl.r

Diger Klsa Vadeli Yükiim]ülük]er 2 j7] ]:1.1

UZUN vADELi YÜKÜMLijl-İjKLER 7İ.7o].6o3 66.090,(,6.1
fii.nsal Borclar j9.1]8,].19 j].]02 769
uzun vadeli karsı|lklar l5 ]38.6E0 12 7]6.3]5
Ertelenni, Vergi Yükümlülüğü 4.126 

,] 
29 ]5]080

Diger Uzun Vadeli Yükümlükler ].{0 ]05

öZKAYN-üKL,\R 553.800.522 539.122.623

4na ortakhğa Aiı Özkaynaklar 233.371.800 337.165.10]
Ödenmiş sermay€ 286.111 261 286.12l26.1
Sernaye Dijzeltme Farklarü E7.2.14 ]9,] 37,2.+4.19]
ceriAllnmIŞ Pay]aı -29,199

t6.115.089 16.1]5 089
Paylıra iIişkin PnmIer,/kkontolar i6,357.850 l6 308,2l8
Kar veya Zafarda Yeıiden slnıt]andürılmayacak Biriknriş Diğc.

§3p5aml1 GeljrIer ve}a GiderIğr ,1].326 058 ]] 299 87.1
Karveya ZaJarda Yeniden sınlflandı.ılacak Birikmiş Diğe;
Kapsamlı Ge]irIer veya Giderler 5.538 3 8.1 ].8:l8,090
onak Konİ,ole Tabi Teşebbüs vela işletmeleri içeren

Birleşmelerin Etkisj t5.238.097 ] ].728..]l92
Kardan Ayrılan KıstrIanmİş Yedekler 8.706.181 ]6]1954s
G€çmi5 Yıl]ar KdlarI / l90..178,]04 _ l3,1,89:] 822
Net Dönem Karü/Zararl _51 767.8lJ ,21.225.5.,l4

Kontrol Gücü olmıyaı Pa.!la. 320.428.7z2 202.2s,7 .220
ToPLAM K,{YNAKLAR 788..161.093 725.032.560

G€lir TıblosD
0r.()t.2016-
31,12.2ı16

01.01.20l5-
31.12.20l5

Il{SILAT 242.974.859 l97.]],+,018
SATiŞLARI.,.J MALiYETi (_) _211.260,282 1,71.23 3 _31o
BRUT KAR 23.098.6]8

l5.,1l3 828
ESAs FAALiYET Z^RARI l1.988.787
|-NA\s\tA\ GlDj Ri ö\CLsl ]-A \ı jYf ",/A,I_AHü -5.1,] l0.39,+ _]3.582,2l0
SüRDüRüLEN FA"üLiYETLER DöNEM ZARA]tI -67 391.06,,| l9.501.754
DONEM LARi/ZARARl -67.]9].064 19. i01,75]
Koıtrol Gücü olİıayan Paylar -12.623.25 ] l.,723. .190
Ana ortaklık PavIan _j4 76,81j _:].225 5.14

0 7 ü!,.,,]l 2017

Temel Rasyolaı 31.12.20l6
Likidite Ra§volİrl

.\lir te(i Çabuk ) RJs yo:



Kıldıraç Rasyolİrı
Toplaıı BorçlaıÖzseımaye

T!ılJm Bor\ ]d Top]Jm AlIlfl er

Uz!n Vade]i BofçlaıToplam Aİtit]e.
ozka}alaklaİ/ToPlam Akifl er

Bdil Kd. Nla!ü=

0,]1

Klsa Vadeli Borçiaı]Toplam AkIifl e.

31 Aıaiık 20t6 ve 31 ,{ıal1k 2015 tarihleri itiba_rryla Şirket'in ilişkili taıaflaİından ticari ve
ticari o1nayan boıç ve alacaklarünln detaylart aşağıdaki gibidir:

Ilişkili Taraflardan Klsa Vadeli Diğer Alacaklar 31.Afa.l6 31.Ara.15
iŞıkla. HoIding A.Ş. 54.293.948 6.] l3.J58
lşıklar PazarIama A.Ş. 1.700,68:] 1.581.502
Çimtek Çimento Teknolojisi Mühendislik A.Ş. ] 3,l17.165 \5 -372 997
G]obal Enerji Elektrik Ürelini A.S. 8].2]s
Turgut {şık vakfı l6J
Diğer 26,909 1))1
Toplam 7.1.138.705 23.352.685
I|işkili Taraflırdan Uzun Vadeli Diğe. AIacrklar 31.Ara.l6 31.^ra.l5
!ş*taİ Holding A.Ş. 171.698 589 25j.88:] 87]
Işıklar Pazarlama A.s, 3 -299.779 25,2]8.0]3
TopIam l74.998_368 281.1l1,904
!!!şkili TatAflara Ticari BorçIar 31.Aİa.16 3l.Ara.15
HMFMakina Ve Servis A,s. .180.9]2
SIF 

'ş 
Mak]nalaİ Pazar]ama san.ve Tic. A,S. 83.970

ÇünarYanrın !:!üşavirliği Tunzm iİŞaat ve sanayi A.Ş 66 203
Çjıntek Çimeıto Teknoloiisj Mühendislik A.s. 24,5l6 -/,4:i§j
Diğeİ 1-931
Ioplam 573.585 a5.s6+

".i(t,
Vl',i^;

n, :
Yr,' 

"i" ^.. /,

07r"ü,",2017



lİişkili Tarİl'lırİ KI§a Vadcli Diğeİ aorçlar 3l,,tra.l6
lŞlklar Holding A.Ş. ]] 8]6 5]ı ] ]j] ]11
Çimtck cnncnto'l'eknoloii§i Mühcndisl]k A s l5,js7 ].151aj
Öllşık intekar iş onakl]nü j 000.000 :500,0aü)
)zııık Inlekar,brelsan Is ortıkl]ğ1 ],365 000 ].9l0 01İ]

lş]l]ar PazJrlamJ A.Ş l:]9 808 lj] 031
Diğer 299 ?99 316.0,a7
'Ioplam 32-636-702 1.7,71.8|,7
11i§kili Tararlara Uzuİ Vrdeli Diğer Borcler 3l,r\Jı.16 3l..lİa.l5
I§*lar HoIding A.s, l51,080

1s1.030
Ili§kili Tarafl ara verilen.\vanslar 31.Ara.l6 3l.Arr- l5
Işüklar Pazarlama A.Ş. 5.9j.1,553 6.{l1.]2l
'toplam s.93J.553 6.4l1.32l

Şirket bütiln iliŞkili taraf alacaklann4 borçlarına vade farkı hesaplanmaktadır. 3 er aylık
dönemlerde vade larkları tahakkuk ettirilmekte ve ytlsonlannda ise faturası kesj]erek kar zarar
hesaplarına intikal ettiriimektedi., Grup şiIketlerinin genel finansman vapısı ve ihtiyaçları
dikkate alınarak itişkili tajaf alacak ve borç hareketleri meydana gelmekte ilgili tutarlara ı,arJe
larkları yürütiilerek faiz gelir ve gideıleri ,vansıtılmaktadtl ilişkili taraflardan alacak ve borçlar
için uygulanan faiz oraİı 3'er ay]lk dönemler itibafiyle belirlenmektedir. 2016 yllınln son
çeyİeğinde ürygulanan laiz ora Tüık Lilasl için için %10,46'dır.

Yukarıda yenlan ilişkili taraf borç alacat bakireleri nedeni),le hcsaplanan faiz gelir.lgideri ile
kur faıkl geliı/gid€rleri aşağıda yeı almaktadır,

Faiz Gelirleri 01.oca, - 31.-{İa.l6 01-oca. - ]1.Ara.r5

\
,".a i
/3.,]
;""/

lşıkıaıHoIdingA.s, 10.478..1:].+ 2.1 ]50 7İl)
lş]klar Pazar]ama A.Ş, 954.j61 2.86!,808
Çimtek çimento Teknolojisi Mühendislik A.Ş. 612-328 ]59. ]60
Şato Kalecik Şarapçılrk A.§. 5]2
ozş k-inıekar inelcJn ]ş onak]lğ| 613 723
Diğer 43,7 3 1l6
ToDIam 12.105.760 28.6rs.,133
kur Gelirleri 01.oca. - 31.Ara.l6 0ı.o.a. -]l.Afr-l5
IŞlklar Holdinq A.S. 12.3]7 j0,1
Işık]a. Pazarlama A.Ş 1.105,,l26
Çimlek cimento Tekno]ojisi Mü]rendi§lik A,s 86] 568
Şato Kalecik Şarapçı]lk A,§. l96
HMF Makina ve Servis A.s, 8200
Di 807
Topiam 1.1.3l5.70l

Faiz cideıleri 01.oca. _ ]l.-{İa.16 01.oca. -:]l.Ara.l5

IŞrklaJ Holdins A.Ş, 1,27i.53,1 u/
lşl[lar PJznrl3ma A.Ş, 1l 271 .:3!],90'
Çimlek Çimento Tekno]oii§i MühendiSlik A.s, l 16] . ,l]-r4]
siF iş Makina]an Pazarlama San, ve Tic A.Ş. a32-,r09.
Şato KaIecik Şarapçlllk A S l'/irlSl
Cloba] Enerii Elektrik Uletimi A.s. -r\§J]
'Ioplam

1.211.1.6.]9 \\.L5il"j}

\ ,./-\ .\:] ,üt.1.,g_uila 
ü-->- \ \ -/
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Kur Giderleri 01.ocı,,.]l,Ara,16

Iş]kl.]r Holdinq A,s, ]0.62s 6]0
l) rlo, P-,,|..,u \ )
Çin1ıek Çinimio lckn. i\,1üh.!e Taah. A.Ş, ]9] 387

Şato (alecık Şarapçlİk A S.

tlNIF Makina ve Servis san. ve Tic, A.s, 81.944
Diğer 2 7ıi6
Toplam 12-027 -326

b) Devrolunan Ortaklrk U§aş Yatınmlar Holding A.Ş.

USAŞ'ın holding laaliyetleri nedeniyle konsolide finansal tablolan içeıisinde yer alaıı önemli
kalemler llişkili TarafBorç Alacakları ile llişkili Taıal Finansman Celir ve Gideıleıidir.

Önemli Finınsal Tablo t(alemleri
UsAŞ } AT]R]ML{R HoLDiNG 4,Ş. 31.12.2016 31.12-20l s

2017

,.-i- \

Dönen VrrItklrr l46.:t23.9,15 l26.0,18.719
Natii ve Nak]t Bei7erl..i 19.266.],13 2s-761295

107.]89 99.620

25 419 942 l9.600.164
Diğ3r AIacaklar 70-316.123 5J.29;l.]82
Devam Eden inşaat Sözleşmelerinden AIacak]aı 1,169.0,75

11,559-614 l5_179,44,7
PğŞin Ödenı]jş Gideİler .1.71].684 .1.]21,5l l
Diğer Dönen Var]rkla. .:l.]5J 585 5.792.520

3l0.870.2,11 j29.371-761

10,7 ,l17 .1 53
Diğer A]acak]aJ 19.351.261 13 2.6 l 7. t t,1
ozlğ)nak Yöntemiyle Değerlenen Yah.lmla. 63..146,8:16 68,773.805
Yatf ım Amaç]ı ca}.rimenkul]er

ivladdi Duran Varl*lar ll8 915,563 122.600.2]6
Maddi olmayan Duran Varlıkiar 77 500 98.696
Peşin odenmi> clderlel

EI1elenmiş Vergi Varllğı 1.90l,]1] 5 232 ı4ıj
ToPL,l\l 1,.tRLlKLAR 1]9.918.953 ,155..121.506

KISA VADELi YÜKÜMLÜLÜKLER 93.114.200 ,78.966.091

Finansal Bo.çlal 29.715.092 25.,1]4.151
Ticari BorçIar ]3 87j.4]6 29 0i8.$6
Çallşanlara Sağlaİan Fa]'dalff Kap§amünda Borç]ar 2_a,75_1a,. l,19O,]fif
Diğer Borçlar 15.692 5]:] 1l #ç ":ıEdelenmiş oe]irler 6 ]66 2E7 6 isr.§: r
Dönem Kafi Vergi Yükü lulüğü r1,trr
KIsa Vadeli Karşıllkla. r] s$,ç§a
Diğer Kısı Vadeli Yükiimlülükler I l22 679 r.SNIı;O

LlZLrx vA4\Li Y ÜK ü§lLüLüKLER (*390.;ıs5 60.9l1.1l l
='--*,lıti,_
_..,,... . ı-!

:-\. j-

.:r 
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U^n Vadeli Karşjlıklaİ

Diğer Borçlar

özKüYNAI(ı\R
Ana ort.l.dlğa Ait ÖZkaynrklar

58,6i9.r]95 5].6]],]00

9.71l.]60 3,1]5.]2l

l6l990
295.529.571

218.012,]st

3t 5.5.1,1.001

2,10.,l3,t.158

ödeımiş Sennaıe

Geri Alınmış Pa}l3r

Semave Düzeltnre Farklarl

KarşllLklı Sermaye iştirak Eli]ninasyonı1

13.r.0]1366

-29 ]9q

13.+,0] l,366

,]7,] l5l j]3 35l

15.7!9.566

özel Foı
Paylara ilişkin Prilİler/iskon1o1ar 9 6?9 525 10,129,653

Krr;"], Z.-d" Y.-d"n Sınıfl andırılacak Birikmiş Diğer

K".,ımll GeIiIler \ e\a Cider'.r r2.211.965 13.236-,743

satr.n almaya iljşkin ilave özsermaye katklsı 19.334,8,19 ll),]584]E

orta]( Konti,o]e Tabi Teşeb. leyaişletİle. içeren BirleŞmelerin Etkisi l7 682 466 _4,9l9.521

Geçm]ş Ylllar Kar laİ1( Zararlarl) 21696-445 49 j),7 297

Net Dönem Karı/Zararı _49.968.317 l5 j0],]0]

Kontrol Gücü otmayan Pa"v-lır 11.3l1.120 75 l09.54]

TOPLAM K-AYNAKLAR 151.194.226 ,155..121.506

Gelil Tablosu
01.01.20r6_
3r.l2.2016

01-01.2015-
31.12.20r5

ItAsILAT l 18 ]02 6],+ 96.055.429

SATiŞLAiIN lvlALiYETi (-) 106,,t88.390 90 1?,7 2|2

BRÜT IıAR l1.91,1.244 5 918-217

ESAS FAALiYET ZARA.zu 4. ]99.908 _7.938.6l9

FiNANSMAN GiDEzu öNCESI FAALiYET ZAL\Rl -312,76-122 _]4 89r,5]7

iiınnunüı-sı rı,qı-lvETLER DöNE { ZARnRt ,51.916.169 ]6 ]04.753

DöNEM KARü/ZARAR] -51,9l6.169 l6.104.753

Kont,o] Gücii ohnayan Paylar ] 947 8j2 _801.450

Ana orta]rlrk Paylan :l9 968 ]]7 _15.30].303

Temel Rasyolar 31.11,.2016 31.12.2015

-l ..:ı '\
a]..ıl
_']:.

Likidiie Rasyoları
Cdi Rasvo = 1.57 1.60

Asil-test (cabuk) Rasyo: l.]8 ]i0
A]acakDevir Hızı ' 4,65 190

Krrhhk Ra§volaİ!
Brut K.r NlaJjl= 0.10 .,ş.ıd
Kaldürac Rİs!olarI
To!]am Bof clari ozSemaye 0.55 ll oA+

ToDlam BorÇ]arrToplam Aktjfi ef 0.37 ğl1

Kısa Vade]i BorçlaıToplam .Aldfler 0.21 .] §.,]\

Uzun Vadeli BoİÇla.iToplam Aktii]er 0,16

ö7ka\İaklar/ToDlam Akliner 0.65 \\d69

.!"e 11call



itnLi!i r.."fİjrrl4. Tn.iİi Al..iklnr 31,1ra.l5
lsük]ar ]n§aat Malzen.leri A.s ı]i l1l l ]r9 96l]

l.ıklJr PaDcl sJck Co L(d. ]-9
375,113 380.139

ilişkiIi Trranardan Klsa Vadeli Diğer Al.tcaklar 3l,.{ra.ı6 3ı.,\ra.t5

clnıtek cimento retnolo]Gi Mühendisljk A Ş. ]3.1l7 t65 15.351.11"1

I§ıklaj Holdins A.S, 26.s,11-31,7

lİllu,İns"ı 1,1ul,"".l . ri.. ,l.Ş ] 1,728,698 i6 555,687

Islklar Pazarlania A,S. ],00.683 ].58],50]

t5ıllrr Ambalai Pizaflama A Ş. :2].48]
lsjklal Enerii !e YaDı Holdinq A.Ş. l.{,67].8]9

ı.,tı," i..oı ve rur;znı L1. e.S 8.16,051

Sato Kalecik saraDçIlık A.s |.122

Toplam 69.190.1s1 s,1..l80.923

iıi§kiti T,rafla.dan Uzun Vad€li Diğer Alacaklaİ
lsıkla. Holdiİq A.s. ]6-780.067

]sıklar Enerii ve YaDı Holdinq A-s. 22 806

l § !Ll^f p.7..l^m2 A s 2.j]9..180 ]0 600 6]3
r9J42.353 132.608.276

ili!kili Taraflara Ticari BorçIar 31.Aİa.r5
ir Amha]ai Pua.lama A t47.379

IJMF Makina Ye s€rvis A.s, 480,9]3
ü§klar Park AVM Yatrüm A.S. 212-364

ailntek cinento Teknoloiisi Mühe.dislik A.Ş. 2:l 5l6 1.598

cınaİ Yatlrım MüŞavirliği Tunzn Inşaat ve Sanayi A,Ş 58.5]]
Diğer 1.933

ToDlam 808.279 56r.862

ilişkili Tarafl ara Diğer Borçiar 3l,.ıİA.16
lrlklar Anbalai Pazarlama A,s, ']6:l]6

lsıklar Eıerii ve Yapı Holding A.Ş 325,951

15ık]ar Holdinq A Ş. 157 -36,7

I§lklar lnsaat Malzeme]eri San. ve Tic. A.Ş. 23-,72,7 29 .1:]5

]şlklar lnşaar !e Tırrizm iş1. A Ş, 5139,134 j.] l0 000

Özısık intekaı-inekaİ i5 oftakLrğ] .1,]65 000 5,,l10 000

özısıklnıekar is ortaklrğü 5.000.000

I§lklar Paİk AVM Yatınm A.S. 321-,76,7

DiAeı 2]] 889 234-56.1

]5-684.617 11,503.756

iıi§kili T,raflİİa Uzun Vadeli Diğer Borc|ar 31.Arİ.l5
Jslklar Ene i Ve YaDı HoIdinq A.S. l6l 990

ToDlım l61.990

Şirketin bülün ilişkili taraf alacaklarına, borçlırına vade faıkı hesaplaıunaktadır.

döneınlerde vade larkları nhakkrık ettidlmekte ve yılsonlannda ise faturası kesjl

hesaplalına intikal eftirilmektedif. Grup şiıketlerinin genel finansınan yapısı

dik](ate aLınaİak iliŞkili talaf a]acak ve borç hareketleri ıneydana gelmekte ilgili l

fa_rklan ).ürütüleIek laiz geliı ve giderLeri yansıtılmaktadf. ilişkiüi taraflardan alac

için uy\ulanan laiz oranı j'er aylık dönenler iıibariyle 
_belirienmekte$i1. ı"]İ,1

çeyreğilı\e ııl,gulaneuı i'aiz oıanl'füık I-jıast için için %10.,16'dır
ı15 \Ş'/A|' 1l

l l-- ---- -1t
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yukarııla 1eıaian ilişkili taıafborç aiacak hakilelcri ııedcni1,Ie hesapliınan tiıiz gclir,lgideıi ile [ıır
farkı gelir,/giderieri aşağıda yer almaktadır.

Fnn Ge[rleİi 0l.(}.a. - ] 1.--\ra.16 ıll o.ı- - ]l_,\ra.15

C iİntek Cimento TcknoIoiisi Mühendis]ik A,Ş 6]2 065 _157 9,,,n

l.,Lü". 
^_L"].i 

pa,rrl.m, A 2 6]9
].9].12l] ] L ]6.},65!

']-- 
i-.""r [,f"]""_.İcri §2n !. Tj. A R.19l24 l5.10,7]"{

İ.,rl". i..".1.. T]]rifu l(l A :]] 5]6 11,1

lsüklar Pazal ama A.Ş 2.1,] 2]5 ] 070 1l] ]

hıktar PaDer Sack Co, Ltd.

Islklar Enerii ve Yapü Ho]ding A.Ş. 671-292
5-349.334 15.199.s26

Kur G€lirleri 0r.oca. - 3l.,\ra,t6 01.oca. - ]r.AJa.l5
HMI Makina !e Ser!is A.Ş 8.200

Cimtek Cimento Teknotoiisi Mühendislik A.Ş, R62-964

ıı*ıar cmuulaipuza,ıama e Ş.
j,024

Jitıal gnerii veüapl Hoıaine ı.Ş, 881.23l

lrıklar Holdine A.S. 2 l57 9.1l

ısıkj saat ı,,ıalzemeıeri San. Ve Tic. A.Ş. 1.]36,288

Isıkl insaat ve Turizm Işl. A.Ş. .{4,516

168.131

G*lar paper sact co. rıa, 36.286 59.2:9

ato Kalecik Saraoçı]ık A.S ]06

ürıklar Park AVM Yatıflm A,Ş. l0.562
5.61,t.605 59.229

Faiz Giderl€ri 0r-oca. - 3t.A-ra.l6 01-oca- - 3l,A-ra.l5

SiF G Makinaları Paz.Jlama A.Ş. 2]2.509

Cimtek cimenlo Teknoloii§i Mühendislik A.Ş, 51s 1.280

Irık]al Ambalai Pazarlafta A,Ş 19,72

l§ık]a. Eneni ve YaDı Holdins A.Ş. \-,7a1 10].0].1

Isıklar Holding A.s, l20.]:1l

IrIk]d insaat Malzemeleri San. v€ Tic. A.Ş- 9,72 l 92l

Isıklar Park AVM Yatrrım A.Ş. 20.693

Isıklar insaa!ve Turizm I5l. A.Ş, 227 099

sıo rıecik Saraocılık A.S. 4q2
]175-8l8 84,1-862

I(ur Giderleri 01-o.r- - 3l.Ara.16 01.ocı. - 31.Aİa.ls

aimtekcimentoTeknolojisi Mühendislik A.Ş
,]92 

46,]

ıştıar rınbalai Pazarlama A.S- 8.895

IŞrklaf Enerji ve Yapı Ho]ding A.Ş

]şıklar Ho]ding A.Ş, 4,791.,]36

Işıklar inşaat }lalzemeleri san, ve Tic. A.Ş. 610.7,1s

lıklaf inŞaal ve Tur]zm 1şl. AŞ 312-699 g 1 ::nn.:ı lUll,-

Irüklar Pazarlama A.Ş. ] l0.389

Şato Kalecik Şarapçılık A Ş ,l2l

Işrkl PJpel Sack co Ltd. ll,]88

lslklar Park AVM Yaırım A 2].1]1

HN1F Nlakina ve Servis A.§ 8] 9:15 ' ı;.\;]:,..,
7.001.2|7 \ ,} nlrn 5-1

]
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7.ı. Devralan siıket€ \e faaliretlerine ilişkjn riskler:

Işıklar Eııerji, lıolding şeklinde l,lıali),et göstermesi nedeni}le thrklı şirketlcre dolalısıyla rlı biı

çok sektöre iştirak edel konumunda olduğundaı t,arklı ıisk]erc maıuz kalabilmektedir. Bu .isklef

İektor riski. kcdi riski. piyasa riski (kut ıiski. fciz oranı riski. fiyat ıiski) ve likitidc riskidir,

Piyasa İi§ki

Faaliyetlc.i nedcniyle, dör,iz k!ı,.uİdaki İe faiz oıaııındaki değişiklikler ile ilgili finansal riskleı,e

ma.ui kuınıakta,lır. şi.ket diizeyinde karşılaşılan piyasa riskleri. duyarlılık analizleri esasına gö.e

ölÇülmektedir-

Kur İiski

Yabancl para varlıklar, yükümlülükler ve bilaıço üş1 }ükllmlüliikleıe sahip olma durumunda

oılaya çıi<an kur lıaıeketierinden kaynaklanacak etkilere kul risk dcnir. Işıklaı Eneıji'nin 3l
Aral* 2016 itibanyla yabancı para cinsinden aktjf ve pasilı aşağldali gibidir:

Yabancl paıa (döviz) kuru riski ile ilgili detayh açıklamalaıa 31,12.2016 tarihli Bağlmslz
Denetim Raporunun 31 nolu diPnotuİda yer verilmektedir.

Kİedi Riski:
Kredi fuski karşl tarat-ün yüki]mlülükle.ini yerine getirmcmesinden ka}naklanan İisk türüdür,

31.12.2016 ve ]1,12.2015 tarihleri itibanyla lınansal araçlar nedenille maİuz kalınan riskleı
aşağüda yeraimaktadır.

kjsa vıdeli

ri

Ii

(TL) ]1.r2.ı0l6 3r.l2.2015

"' a

1

Ticari Aiacak]aİ 59,9]3.0?5 55 229,223

jlişkili Taraflardan Ticari Alacaklar ] 588

Diger AIacaklar 59.9]].075 5s -22,7 -610

Diğer Alacak]a.

iliŞkili Ta.afi ardan Diğer Alacaklar 76 62i 75'1 24.2]8.9j t

Diier Tjcari olmayan Alacaklar 7:l ]]]İ 705

Uzun Vide]i 7 ı:rıı?B17 ,r,::r:
(IL) 31.12.2016 31.1İJO|ş

Diğer ,^.lacakIar l75 06l,6]7 281.f8l,ğ9

ilişkili Tarafl ardan Diğer Alacaklar ]r.1998 ]63 :sı \ tç',yı\ !
- Di&ı ]'icari olmayan Alacaklar 63 -169 \ 7Nlıi ü

It Ş Y^T
) ,_.
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lşüklaI Eıerji semayesini yönetirkeı]. oİtaklarıİa geliri sağ]amak !c seü]ıayc inaliyetini nzaltlllxk

ainaclyla en uygun scrmayc }apısını olrıştumlak !e t'aaliyetlerinin dclamını sağlayabilmc,""i

n"J"t'l.."tt.aiİİŞ,tlar Encrji sİrmayc riskiıi borçiserma_ve oranını kullanarak jzler, Bu oıcır

""t 
İ"İ"r" 

'"pl".'r"rma_ı 
cye böltinmesiylc bLılunur, Net borç. nakit ve ı,ııkit benzeri değerlerin

i"pı". yl'ı.ti,"ıuıtıt tutarincian düşülmesi},1e llesaplanır, Toplam scrma_ve, bilançoda gösterildiği

Scrmaye risk yönetimi

g,ti Ozscrmale'le neı horcun ıoplarrnıasıl la hesıplanır,

Likidite riski

Likidite risk, şirketin net lonlama yükümlülükleıini yeıine getircmeme ihtinralidiı, Piyasalarda

-evdana selen bozulmalar vela kedi puanl n düşiirülmesi gibi fon kaynaklarınln azalmasl

,o.İu.*, ",logrr"n olaylaıın meydana gelmesi, likidite riskiniı oluşmasına sebebi,vet

vermektedil.

Işıklaı Eneıji yönetimi, fon kaynaklar1nl dağıtarak mevcut ve muhtemel yükiimlülüklerini yerine

g'"i;.."t lçin'.u.t"ıi iutıırda nakit ve be.zeri kaynağı bulundurmak suretiyle ]ikidite riskini

yönetmektedir.

işıkJaı Enerji'nin 31.12.2016 ve ]1.12.2015 tarihleri itibanyla likidite oranları ve net işletne

seünayesi tutaılan aşağlda yeı almaktadf.

lşıklar Enerji farklı sektörlerde faaliyet gösteİen şifketlere yatflm },apilğrndan bjr tek sektör ve

btı sektöre ozgü riskleİden doğrudan etkilenme o1ası]ığl düşük o1makja berabcr esas olarak

faaliyet konusİu nedeniyle iştiıak yatrrımları yaprnış, bu kapsamda 
_d1 Tüıkiye_jçın öl::nii

savıİabiiecek sektörler olan, yapı malzemeleıi (Işıklar İnşaat Malzemeleri San,ve Ti

k"ğıt torba (Işıklar Ambalaj Pazarlama A-Ş.), tekstil sektöd (Metemteks Sentetik

ı.ğ.) ve holding faaliyetieri (Usaş Yahrlm]ar Holding A,Ş.) alanında laaliyet göst

iştirak etmişıiı, iştiİak ettiği bu dört sektijrün taşıdlğı İisk]erden etkilenm

İreli'nın İ"olJ'ng 'ıııileıi kap.amında k,ır)ıliışJcJgt ris"ler.:şıjrJk.."!1i
1,

07rq.ızou

(TL) 31.12.2016 31.12.2015

Toplaıı Borç]ar 2,]4 660.5?1 18j.609.9]7

Eksi: llaar DeğerIer
_26.660.9]6 27.180. ] j3

Net Bo.ç 207.999,635 ]j8,,l29.s0.1

Toohm Özserınaye 55:].800.522 539.122.623

761.800.157 691,852-11,7

Net Borç/Toplam seİmaye oran, % ı7,J0-" 12,70.A

(TL) 31.12,2016 31.12.20|5

Dönen varhklar 135.411-226 l7l,255,]62

r"u v"a"ıi yuı.iı.ıiiıutı", l55,866.908 ] ] 9.5 ]9.273

NeiEletme Senıayesi 79.5.17,]18 5l 7]6.0Ii9

Ne! işletme Seriİayesi celişimi 2].811.2]9 -]38.913,,1,1]

l ikitide o.an] 1.5 t 1.,1j

7.2. Devralan Şirketin içinde bulunduğu §ektöre ilişkin risk]er:
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sektöI]erinden kaynaklanmakıadıı,



t(ığlt Iorba sektörii

tlİetimin temei gifdilerinden olaİ kağıt tiyat]an dünla Selülol \e ağaç tiyatlaflna bağlı olarak
değişim göslefebilmektedir. Kağ1t fiyatlarıııdaki adtŞ siparjŞi .ülınmıŞ. satıŞ fiyatı beliı,leırırıiş
işlerde kar maıjlarını düşürebilııektedir.

,\ıbalaj sanayiinh ııallarına oLan taleP diğeI sanay,i dallaıının türev talebi niteliğiııdcdir. I3u

sektörün nıalları genellikle bir ara malı lıalinde diğef sektörlere girdi olarak kallLnraku.
tamamlaylclllk özelliği taŞümaktadlr. Bu nedeıle, ambala' sektörüüde iiİetilen mala olan talcp.

ambalajlanan mala olan talep değişiııine paral€llik göstermektedir

Üıtintın hitap ettiği sektörleİde yaşanan kizler satışiarda azalmaya neden olabiln,ıcktc ıe
piyasayı düa rekabetçi hale getjrmekıedi., Ömeğin inşcat sektöründe 1aşanan durgunlıık

çimento, kireç ve yapı malzemeleri ambalajlaİlnda satüş düşüŞIerine neden olabilmektedir-

Baz1 ürün gruplaİında kağıt ambalajdan poliüretan ambalaja kayna nedeniyle pazaıda (alçı
ambalaj larında olduğu gibi) klSn]i azalmalaİ olabilmektedir.

Hammadde temini açısündan )urt üşlna bağımh bir sektördüL Bu duıırnı L,ur risk]eri
oluşturmaka ve iiretim maliyetlerini o1umsuz eıkilemektedir.

Gerek üItinün kendisi gerekse kul]anılan hammaddeler yanıcı özellikte o1duğunda yangın ıis[i
Jiiksek bir sektdrdiir.

Üıün çeşitliliği çok fazladır. Bu durım emek yofun çalışmalarda işçilik, eneıji ve malzeme
verimliliğini olumsuz etkilemektedir. Verimsizliği gideıecek olomasyon yatırımlafl tuıtdlşı
kökenli olrıp yüksek yatüım maliretlerine kat]iınnayl gerektirrnektedii

insaııt sektöriı

inşaat sektöründe yaşanacak olurnlu olumsuz gelişmelerin inşaat Sektö.ünde t'aaliyet gösteren

şiİketlere yanslmasr olağandf. Bu nedenle de lşıklar Enerji'nin bağiü ortak]ığl konrımundaki
işıklaı inşaat Malzemelerinin ürettiği ve saİşıfu gerçekleştirdiği iirünlel daha çok ara inŞaat

malzemeleri niteliğinde (tuğla, kiremit, kaplama vs) olduğundan sektörde yaŞanacak olumsuz
gelişmelerden gecikmeli olaiak etkilenrnesi söz konusu olacattır.

Sektöıiin öniindeki en öİemli risk olarak gkonominin tümünde o}dugu gibi inşaat nıalzemeleri
sektöİün de ülke içindeki ve dlşlndaki politik istikarslzllk ve olrımsuz koşullar gösterilebilir.
Özellikle enflasyonist basklial, genel f'aiz ve konuı kredisj faiz oranlarındıüi yükseliş, döviz
kurlanndaki ani dalgalanmalar, enerji darboğazları, enerji fiyatiarındaki arhşlar ckonomik
belirsiz]ik unsurlan genel ekonomiy,Ie birlikte inşaat sektörünün de genel ıiskleri olarak kabul
edilmektediI.

Çevıe ülkelerdeki olumsuz siyasi gelişmeler, ihfacaı hedeflerinin de geride kalmaslna sebep

olmaktadf. Bu ülkelerdeki ticari riskler artmakta, proje]erin ertelenmesi veya iptal edilmesi
sözkonusu olmaktadlr, Bu oiumsuzluklann aşülmasl için ihİacatta yeni pazallann aİaştnlmasü !e
ticari ilişkileıin hayata geçirilmesi zaman almaktadf,

Kamu yatıİımlarındaki yavaşlama ve öZel sektör Jatlnmlaünln yeteİince
sektöriinü önümüzdeki güıleıde olumsuz eıkiyebiliı,

07
Tekstil sektörü

\4etemteks sentetik iplik sanal,i A.Ş. tekstil sektöründe scntetik iPlik üretimi

büyümemesi.j

d
gösterİ{rektcdlr. Fiilen kapasite r e imkcn olmasına k2üşın tesis]erde sentetik iplik üieü
scntetiA iplrgi ışleycrck "etikef' iiretiminde kul]anılaıı iplik üretimine yönel]ıişt]r. Urün

lanım rerlcri re kul]anılın lııcim
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açısından tckslil sektörii vc/\,e!,a sentctik iplik iiretiıni içinde pa,vı düşük kılılakladır, Etikct il)Iik
ürctimi birkaç makine ile merdiven aitı deni]en kaYüt dış1 atöl}elerde de 1aplldığlndan Ve son
yıl]arda iıha]atta yaşanan allış nedeni),Le t,rllık kulJanııır kapısitesi kcsin ,:ılaıak
lrilinenenektedir, Bu tarz küçük ifialatçllnr diişük maIil,etleri ncdenille. düşük tl},ct]ır]a
piyasada rekabet cdcrck. piyasa dengesini bozmaktadıılar. Etikeı dokuma iplikleı,i direk tcksüiI
iirünleıiılde kulLanılan bir ara mal nileliğinde oldrığı.ından, Metemteks tcksti] sektönlnüır
karşıIaşacağı risklerden birç bir oranda eıkilenecektir.

Bu iedenle teksti1 sektöıünün taştdığl risklcrin Mclcn]tels Sentetik iplik Sanı.vi içiııde geçerli
olduğu söylenebilir. Bu riskleri aşağıdaki gibi özet]enek mümkiindür.

- Geniş bir ku]lanım alanı olmasına karşın Dünya piyasa]annda ciddi bir rekabet
sözkonusudur. ,{ynca teknolojik yahrümlarün ağırllğünın artması gelişüekte o1an
ülkelerin endüst.isi olarak bilinen tekstil sektöriinü son yıllarda gelişmiş ülkelcrin
endüstrisi haline getimiştir.

- Daha düşük maliyetlel]e tekstil ve hazf giyim üıeten rakip fimalaın ve ülkeleıin pazara
girdiği görülmektedil. ]]indistan, Çin gibi Uzakdoğu ülkeleri, eski Dogu Bloğrı ülkeleri,
Brrlgaristan, Romanya, Kuzey Afrika ülkeleri (Fas, Tunus, cezayir), cüney ve orta
Ameıika ülkeleri bize göre daha düşiik maliyetle mamul ürettiğinden paza.dski rckabetin
daha da artmasına neden olmaktadırlar. İşgücü, enerji ve hammadde naliyetleri daha
düşük olduğundan avantajh konuma gelmekte, pazar paylarını heı geçen gün
arttrmaktadtlaİ. Al,rrca bu tilkelerin gelişmiş ülkelerle yapt]klan serbest ticalet
antlaşmalan sayesinde avantajlı konuma geçmekte ve ihmcatla ni bu pazarlara hızla
aJtıımaktadlrlaı. Güç]ü dış rekabet baskısından üzak olmaütrn hemen hemen imlAnsız
olması sektör için ciddi bir tehlike yaİalmaktadır.

- Devlet politikalanndaki değişimler ve istikIarstzllklal tekstil ve hazür giyim sektörünün
karşllaştlğı o]umsuz risklerdendir. Bu olumsırz etkiler, sektöriin ge]eceğini görmesini ve
buna uyglül stratejiler geliştirmesini imkAnsız kıldığı gibi, maliyet kalemlerindc de
dal galanm"lare neden olma-kladır.

- Bölgemi/deki lomştr ilkelerden olan Rus)d. İrın. lrak. Surire'de )aıanirn 5i}.1si !c
ekonomik gelişmelel. bu pazarlara oları tekstil ihJacatlnı etkilemektedir. Aynca Avlırpa
ülkelerindeki bü)iıme iakamlannm seyri, bu ülkeleIdeki tüketicilerin tekstil ürünlenne
o1an lalebini etkilemcktcdir.

, i,rlkemiz ve Güney Asya ülkeleri ile hemen hemen ayfu tür mamulleİi üretiyor. Bu
ii]keler kiz zamaıılannda ma]i slkmtldan çıkabilmek için mallannı ucuza ve dampingli
satmaktadürlar. Buna karşı ülkemizin antidamping mevzuahnl etkin ve hızlü bir şekildc
çallştlrmasü her zamankinden düa önemli bir 1rale gelmiştiı. Özellikle şirketin yer aldlgü
iplik sektöründe Uzıık Doğu ülkeleinin başmda gelen Çin ve Hindistan gibi ülkelerden
yapllan dampingli ithalat yüzünden, ayakta kalan 2-3 firmayla kapasite kullanüm
oıaı arl düşüreIek yo]una devam eden sentetik iplik sektörü, haksız rekabetinden
olumsuz yönde etkilenip ve kapasite düŞiirmek zonulda kalmaktadflal, Uluslararasl

konfeksiyon sektörünü olumsuz etki]emektediİ. işletn,ıelerin çoğunda kullaırıl
enerjisi maliyeti genel maliyelin önemli bii unslırul]u o]uştürmaktadlr,
sektörün rekabet gücünü etkileyebilecek biı risk o1arak görülmektedir. 

0 7 ,

\lcIc-nleks ıek5ıil sektöründe d"ıl-a ç"k ara ı.ılı üre.inıi şelli.ıde iiret.n rıpun bir
İe şirketin özellikle nıal tedarikçilerinin Ortadoğu pazarma üretim yapan]ar o]d
alındığrnda Ortadoğrı'da yaşanan siyasi ve ekonomik gelişmeler ile şiıket peIlorman
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7.3. Devrolunan Şirkete ve faıliyetlerine ilişkin riskler:

Devrolunan şilket de holding şeklinde laaliyet göstemektedjr. Deı,ralan şirkeı içiıı geçcrli ıiskLcr

bu şirket içinde geçerlidir. Bir çok seklöIe iştirak edcı konuıırında ol.1uğrından thrklı risllcıe

-arrz k"la-biü*ektediİ. Bıı nskler sektör.iski, kredi riski. pirasa riski (kLır İiSki. 1iiz oranı riski.

fiyat riski) ve likitide ıiskidir, Şirkeı politikalaı gereği riskicrin Şiıket,in finansa1 pcrloınıarrsı

üier]ndeki etkilerini asga.i düZeyc indirmeye yönelik poliıikalar izlenmcktedir,

Piyasa riski

Faaliyetleri ıedeniyle sirket, döviz krıründaki !e laiz oranündaki değişiklikleı ile il_lrili finansa]

risklere maıuz kalmaktadlr. Şirket düzeyinde kaışılaşılan piyasa riskleıi, drıyarlılık analizleri

esaslna göıe ölçülmektediı.

Kur ıiski
Yabanct para varllklaI, .vükümlüliikler ve bilanço dışı 1ükümlülükleıe sahip o1nıa durrıınunda

ortaya çıkaı kuı hareketleıinden kaynaklanacak etkileıe kur riski denil. USAŞ'ln 3 1 AJİl* 2016

itibanyla yabancı para cinsinden aktif ve pasifi aşağıdaki gibidiı;

cibmden

T_opla.x Yü}iinrliil8el
Pa.asa] Kalemler Net

Yabancı para (döviz) kuru riski ile ilgili detaylr açık]amala.a 31.12.20iı6 tarihli finansal

tablolann 30 nolu dipnotunda yer ve.ilmekedir

Kredi Riski
kıe<]i Riski karşü tarafın yükümlülükleıini yeıine gçtimemesinden kalııaklanan risk riirüdür.

31.12,2016 ve 31.12.2015 tafihleri itibaİlyla lınansal araçiar nedeniy]e naruz kalınan risklcr
aşağda yeralmaktadtr.

\

Krsa vad€li

\ 
,],

l.]

(TL) 31.12,2016 31.1r.20l5

25 -419 -942 ]9 600,164

_ il§kili TaraflaldanTicari Alacaklar ]75.1l] :] 80.139

_ Diğer Alacaklar 25.10,1.829 ]9,2]0.025

DiğerAlacaklaİ 1a 316.123 55.]9.1.18]

i]işki]i Taraflaİdan Diğer AlacaklaJ 69.t90.457 54.r80.92j

- Diğeİ Ticari olmayan A]acaklar 1.185,966 İ l],259

(lL) ]t.l2.20l6 31.11..2ğ::;.

Diğ€r Alacaklar l9.]51 26l .]2.6fr lsi,1

ilişkili Taranafdan Diğer AIacaklaI 19.]42.]5] ül,foj şf l
Diğ$r Ticari olma}an Alacaklar IJ.90ll n ? ı"",r tlü.9$)i]:a

,:wrul ,,

\ı:Naİ .,F nPl i( lL.] .]a A ].i _r'rr\ ,4,,
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sermaye Risk Yönetinri
Şirkct'in senna),e yapısı, klsa !e uzun \.adeli kıedileri içcren borçlar.
çıkarılmüş sermaye (geçen dönem vll kar]aı ve kaidan kıslt]anmlŞ
üZere) kaleülerindcn oluŞmaktadır. Şirket sermayc !,elerliliğirli.
L-ullanarak izlemektedir.

Dönemleı itibanyla Borçı'Özscnıavc oranı aşag]da },e.almaktadiı.

nakit ve nakit bcnzerIcıi.
},edekler de c]ahil rıLnıık
borç,özscnna) e oünınü

(TL) 3l.,\ra.16 31..\ra.15
Toplan Borçlar 16].66,1.655 ll9 ll7] 50i
Eksi: tlazır Değerler l9,]7].6]2 (25.761.295)

Net Borç 18 ],0]İ 287 l1,1.t162]0

295,529.571 :] 15 5.|l 00l
:l76,567,s58 .129.660.2t l

Net Boİç/Toplam sermrye orant 37,99y" 26,56o"

Likitide Riski
Likidite riski, şirketin net fonlama yiikümliilüklerini yerine getirğmeme ihtimalidir. Piyasalaıda
meydana geien bozulmalar veya kedi puanının düşürülmesi gibi tbn kaynaklannın azalınası
Sonucunu doğuIan olaylafin meydana gelmesi, likidite riskinin oluşmasıra sebebiyet
vermektedir.

Usaş yönetimi, fon kaynakJannı dağütaİak mevcut ve muhtemel yükiimlülükleİini yeİine
getiİmek için yeteİ]i tutarda nakit l,e benzeri kaynağl bulundrrrmak suretiyle likidite riskini
yönetnektedir.

UsaŞ'm 3i_12.2016 ve 31.12.2015 tarihleri iüibanyla likidite oranlan ve net iŞletme sermayesi
futaİlan aşağıda yer almaktadır.

(TL) 3l.Ara.16 31.Ara.15
].l6.323.985 t]6,048 7]9

K]§a Vad.Ii YükilmIİliikIer 93_2,71.2a0 78 966.09,1

Net iş]etme Sernaye§i 5].049.785 4"1.o82.ai
Nel iş]etm€ serma}esi Geiişimi 5 967 ]40 19-925-92l
Likjtide oranl 1,57 1.60

7.4. Devrolunan Şirketin içinde bulunduğu §ektöre ilişkin risk]eİ:

Devrolunan Şilket de Devralan Şirket gibi holding şirketi olduğundan farklı Sektöİ]erde laaliyet
gösteren şirketlele yatlnm yapmaktadf. Bir tek sektör ve bu sektöre öZgü.isklerden doğİudan
etki]enme o]asllığl düşük olmakla beraber, iştirak ettiği şirkttlerin sektörleıden kaynaklaıan
dsklele manrz kalııaktadf. Bu sektörler; döküm sektörü (Çemaş Döküm Sanayi A.Ş,), alt yapı
iırşaat sektörü (Özışık inşaat ve Enerji A.Ş, l,e Niğbaş Niğde Beton Sanayi ve Ticaret A.Ş.).
enelji sektörüdür (BND Elektrik ÜreıimA.Ş,).

Döküm sektörii

Döküm sektöründe tcmel girdi olan demir çelik meta1 \,b, ürünlerin liyatlarında d
bağlı ola_rak değişim gösterebilmcktedir. Girdi fiYatlanndaki alhşlaI satlş fiy
siparişlerde kAı marjIarIn1 düŞürebilmektedir. Ii
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]]aşka scktörde 1,aşaııan kı,izlcr salış]arda azalıüaıa ıreJeır ıılabilırıektedir. i)rn.giır. ııışııtekııiniltr. .,.,nrn Jır-_ı lr,k ;.m. llL, .(L orün:j ;llil<m.,^ıe. l-tıı .d ıı ,la iün.'ı,ü ...|_ i]|.l,p.lı.,.]k u]"n ö_]ltüciı bil)a.,tıll"rı ol.ını.ür,, c|}ii]-1ebl],n(kl,düı

.\1nı şekilde otomoliv Ye beyaz cşya scklörlerinde ne),dana gelebilecek daı.alırıalaı perçı
saışlarınl olumsuZ etki]enıektcdir.

Sektdİ yapısı iıibarıyLa emek yoğundur ve olo]llas},on oranü düşiiktüI. l}ü1 dunıfu ),iiksek işçilikmaliyetlerine katlanma zonınluluğu doğ!ıİmaktadıİ.

Eneıji yoğun bir sektördtir. Ener.ji liyatlarınülaki dalgalanmalar r.e sektörün enelji bağtnlılığt
üretim maliyetlerini o1umsuz etkiliyebilmektedir.

Çelresel soıunlaı yaratabilen bir sektördür. 
_Çcvre 

mc\ zlrahna u) gulr üretim )ıpmak zorı,ııiLıltığu
malıyetler üuerinde olım.uz cıki yapab',nekteı]ir

Alt YaDı in§aat sektörü

Emek yoğrın bir sektördüı. imalatlarda insan unsuru ön plana çıkmakta ve ima]at verimsizlik]cri
yaşanabilmektedir, Ara kademe yetişmiŞ e]eman teminindc sorun)ar yaşanabilmekte<lir. Yeıişniiş
eleman, eksiLliği ve emek yoğun çalışma imolatın öıe]lilleri}le Ui.l.ş,n"" i| güvenliği riskini
beraberinde getiımektedir. sektöide \tk"ek orandc ş kazalan 1aşanrnaktadıı_ 

- 
şantiyeortamlannda yapl]an imalatlar o]umsuz jk]im koşu]lanndan etkilenmekte c;zelIıkle dıŞtik sıcaklıtve yağmurlu dönemierde inalat kesintiye. uğram,ıktadır. Yapılan uygulamalar soffasl garanll

süreleJi vard,,, Soüadan ortaya çıkan kalitesizlikler u. ;-"İut lrutau-.,oJu. sorumlrıluk kesinkabullerden sonaı da devam etmektediİ, Yun dışı işlerde iş yapııan i.ııtenin siyasal ve ekonomikkrizleriıdelı diıekt olarak etkileni]mekte, eleman temini, liıten;n aıı l up,.rl hutrtı ve ıica.i
iap:ı PeklenTey:l gecikme maliyetleri beraberinde getirmektedir, inşıaİ sektl;rll ekonomik
kriz]eıden h,,lı etkilencn bir sektördür. yaşanabilecek ekonomik kirler k"mu ı,e ozeı sekıortin
işverenliğini yapığı alt ],apl ve üst yapt inşaat projelerinin ihaleıilerinin eıtelenmcsine, yatır]m
progranılarından çlkarılmasııa, başlamış olanların ise öc]enek yokluğundan yavaşlamasına ve
durmasına neden o]abilmektedir,

Enerıi sektörü

Usaş'ın dolayiı bağlü ortaklığı BND E]eklrik Üretim A.Ş'nin ]0l-+ \ülü icinde iki adet Ht]s
proiesi geçicı kabullcri g<rçekleşıirilerek ürcıjn]e ;eçmişİir. Y"n,lencbill, .*6i İr|"Jl",."dayalı üıetim tesisleıinde- ö7eilikle ;klim şaıtlari nedeniyle belıi Jlçiıae betlenen tıretnı
İ:1:],':i]i'1 

gerçekJeşmeme,ola.ılıgı rardır_ Ancal. ıe.,l.ıe.'ı ı..ıey.'a1,,*a.ından bı]güneIJuar olaİ ,Rı \li]ll( /aman ,l,]lmiı]Je d}ll\ b.ızda jrcıimdc ılzibilitcden küçtk çıplı .ıpıı.ılır
olmasına ıağmen 12 ayirk peri}.otlar göz önüne alındığında fizibilite rakamİaııntn yakalandığü
göni]mektedir. Bu duıum fizibilite hazırIanması esnasında iklimsel .irtİ"r;rİ"i irdelendigi İepıojelerin bu yönde geliştiİiidiğiİrin kanl niteliğinıledir,

Enerii sektörü içinde önem]i risk]erden biriTürki),e'de elektrik eıleriüsine ilişkin lalcp !e üretim
kalasitesinde.yaşanmaktadır. Bugün elekırik eneİjısi,l.t..inin t"p.uİ,g, tJİİ.İi lri. ltlg" r"yu
ailkede, belirli bir dönemde gözlenen,!,ılık maksimum cletfit.ne.liİi İ"İ.ti, "pu*' 

'"l.p..ıJl,* l$',ld:':*ta.o,I!p,. Türki},e.de sistem maksimum uni p;;;;. İoİİ y,ı,nao i," ı ıl;ınmuz'da ]q.'j- \4\ oldrak la).dğdilni)ri. Sl.ı.,-., 1tr"nİlgİ ,ç,.,na"n ,,,rn.oul"t ik'jr'jlb\j.lk.mr'..h.,l.l''..l..l.^^.:'..:.L,,ı,,
,iarlıli.,ıacık cıırc ımıde kurulu kapasiıenin bulıınm_.ı h"laıi a.İr.l" 

"İ"r. 
lİJİİ'f*a._;

\d}/Jeollcn puJnl lJleo dcğcrlenİe göre ociirli bir or_ında ı ük:ck lLı(||mdsl e.r.'"r.k/".j irl.ıl_*r .

j|:ij ",I::1,,1 
.r_:!'İ] 

,1'.p^"..,:.,] _j:i,,"jiti irrl. 5j5lcrrin ;edek k;p",i esiıi oıufums4iıTr , :
Sı,ü<m güv\nligi .lçısıntl.ın o o ıO_j5'li\ bjr t"p.ısiıenın ı cJ<\ te ,r* ı.İ.1 | ,.ıı."ı,$:İ İ
l:lckır'k enğjısi gL,ğr'.!iniı .ag]. rıbilme.i ıçin I,em puınt ıaIeo Iıem[.|e do:,d§la,ı.bin; olı $b',k\.,ar./ı]J. L(l|ğ.ıncJık rt ::'"şJ]a,İ 

.,dİ_ ;,;-NtılqŞin; oJıı$!t,ilet.*t
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},araltığt riski mi]limize cümek üzcre bcliri] oranlaİda }cdek kapaslte buluııacak şckilde
kaışıianmasi gerekııektcdir.
-lLi^A.Ş laraindan yaylmlanan "Tiirki_Ye Elcltrık Linerjisi 5 Yıl]lk L rctlm (3plsile Pr{eksi!Outt
(2015-20l9)" çalışü,nasında. ETKB taral'ından iki t'arkh senaı!,o,va göIe haz1.1anan talep s.İilcri
kullanrln1lştır. Yüksek talep öngöriilen senaryoda 20]9 itibaİü_vla püant tal.bin j5.7]:l \1§;'ı-
cnerji talebinin ]6].810 GWh'e çıkmasl. düşük talep öngönilen senaİyoda ise a),nı rakamlaüı1

sırasıyla,19.688 MW ve 322.620 CWh olmasl tahmin edilmektedir. Bu tahmiürleıe görc 20l9
yıl!nda, düşiik talep senaryosunun geıçekleşmesi dlırumunda dahi.2015 yülına göıe Türkiye'nin

iuaıt güç talebinin ve elekt ik enedisi talebinin %,1,8 oranında artacağı öngörülmelüediİ. TEi \Ş
taıafindan mevcut kapasite.ve ilave olaıak inşa halindeki kamu ve özel sektör santral]eri i]e lisans

almış ancak işletmeye giriş taıihleri belirsiz santıal yatınmlannrn devıele alınacağl varsayınrı i]e

elektik arz senaryola da oluşturulmuş, iletim ve dağütlm hatlanndaki kayıplar ve kaçak iie
santa]ların iç ihtiyaçlan düildir, Aynca dağltlm sistemine bağ1l ve Ytik'İevzi lvfeıkezinden

talimat almayan üretim tesislerinin de üretimleri bu çalışmaya ddhil edilmiştir. Talep tüminleri
aız senaryolan ile biriikte değerleİdiİildiğinde, yedek kapasite açlsndan en oiumsuz durum.

talebin yüksek o1duğu ancak arzdaki aİttşın daha yavaş gerçekleştiğinin vafsayıldığ1 kurulu giiç
1,e güvenilir üİetim kapasiteleİi dik]Gte altnarak sistem yedeklerinin sey incelendiğinde, kuıı.ılu

süç yedeğinin rahmin dönemi sonunda o/o35'in altına gerileyebileceği görülmekte, altan .ıreı,ii

talebi ile biılikte daha ciddi bir pİoblem olarak ise 2019 yılından itibaren eneİji ihtiyacıırın
karşıla.llamayabileceği oftaya çtkmaktadlr. TEiAŞ tahminlerinde, lisans almış ama işlet]ıeye
giİiŞ tarihi belirlenmemiş yatürımlemn tümin döoeminin son 5 yılı içinde devİe.ve alünacağı

varsayılmış olup, ilgili yatfımlann faa]iyete geçmesinde yaşaıacak gecikmeler. enerji açığının
aıtmasna neden olacaktlr .

7.5. Birteşme nedeniyle ihraç edilecek paylara ilişkin riskleı:

Birleşmeye taraf şirketler BiST'e kote olan ve pay senetleri işlem gören şiıketlerdir. Birleşme
sonucu özellikle defolunan şirket pay sahipleri açısından J,eni elde edilecek pay senetlcri de

BiST'de işlem göreceğinden heıhangi bir kayıp ortaya çlkmamaktadır, Şirketlerin çoğunluğu
ayru kişilerden o1uşaı yönetim kurullan tarafindan idare ediidiğinden birleşme soffasında
IEYHO yönetim konholünde birleşme işle inden kaynaklanan bi değişiklik söz koırusLı

olmayacaktır, Bu itibarla, idari anlamda bir risk söz konusu değildir.

Yine her iki şiIket de SPKi ve TTK hükümlerine tabi olduğlından ve Sözleşmeleİinde kaİ

dağıtımına ilişkin herhangi bir larklı hüküm bulunmadığından birleşme sonucunda oluşacak yeni
yapıda kar dağtttml söz konusu olması durumunda SPKi ve TTK düzeolemelerine
ulıılacağrndan pay sahipleri açısından biı hak kaybl söz konusu olmayacaktıı. ortaklara özgü
gelişmelere ve ekonominin genel durumuna bağlı olarak dağı1ılabilir dönem kArı oluşmayabilir
ve kiı payı dağtlmı yapılamayabiliı, Hatta dagrtrlabilir dönem kirı oluşsa dahi, Seoıa_ve

Piyasasü \levzuatı\nn zoruniu futtlığu halleı hariç. kamuya açıklanan "KaJ Dağıtım Politikası"

çerçevesinde kAr dağıtımı yaprlamayabilır,

?.6. Birleşm€ işlemine ilişkin riskler:
$ | lıı"nı ?017

Birleşme işleıni tabi olunan yasal mevzı,ıatlara uygun olaıak ge.çckleştifilmcktedir. A},rıca
devrolı.rnan USAŞ'ın yaplsl itibafi},ie birleşmede soıun çıkaracak bir özelliği bulunm

Birleşme_ve taraf olaı l,ıer iki şirket de ha]ka açık ve pay senetleri Bis't'de iŞ]em gö

olduğundan birleşıne işlemi sonucunda nc derıolrınan ne de devraian şiıketleıin ffy
açısından oiumsuz bir duıımuı ortaya çıkması beklermenektedil

bİlikte
.\y'ııca
o]ması

F!4phii /ti i j
;t§i:.*-,'



BiricŞmc sonucu ortaklık ıapısı açlslndan değ.rlendiIildiğiİde hukuki ıılaıak sakınca raratan biı
durum söz konusrı değildir.

Birleşıne açısından kaışılaşılacak risk ai,ıılııa hakiırın krıllaıııında olabileccktir, Deıralııı
ve/'veya dewolunan şirketLerin biıleşıne işlenıine ilişkin gencl kuıı:lunda birleşüıe ale},,hine o}
vereİek bu mulıalelctini kayda geçiren Ve alnlma hakkını kullanmalk istcvcn tallüİrcllarlı1
toplam kullanacak]arü al,rılma hakkı tutaflarıüın Şiİketl.rin Yijnetim Kurullarlnda al]nalr kara.
gereği birleşme için katlanmak zorunda olunan toplam maliyeti aşması duıumunda, birlcşııe
işleminden vazgeçilnıesi söz konusu o]abilecektir.

7.7. Diğer riskler:

YoKTUR
ll. IJiItLEŞi\tEl,[ l,AIl.ı.f ŞiIIKETLER Hr\I(Kl\DA Biı-{;iLElt
8.1. Birleşmeye taraf şirketler hakkrnda genel bilgi:

8.1.1 Birleşmeye tarıf şirketlerin ticaret unvınlsrl:
Devralan Ortaklık: Işıklar Eneıji ve Yapı llolding Anonim Şirketi
Devrolunan ortakhk: Usaş Yatulmlar Holding Aİonim Şirketi
8.1.2 Birleşmeye taraf şirketlerin kaylttı olduğu ticaret sicili ve sicil numarılarl:
Devralan ortak]ık: istanbul Ticaret Sicil Memurluğu, l36691

Derrolunan ortakhk: istanbul Ticaret Sicil Memu.lüığtı - 231820

8.1,3. Birleşıneye taraf şirketlerin kuruluş tarihleri ve sürosiz değilse, öngörüten
siireIeri:

Devralan Ort.klık 30.03. 1 982- Süesiz

Devrolunan Ortaklık: 28,07.1988 Süİesiz

8.1.4. Birleşmeye taraf şirketlerin hukııki statüsüt tabi olduğu meyzuıt, kurulduğu
ülke, kayıtlı merkezidn ve riili yönetim m€rkezinin adresi, internet ad.esi ve telefon ı€ fax
numaralani

Devfalan 0rtaklık:
UKUKi STATOsÜ

YöNETiM
}IERI(EZiNiN ADRESi

NTERNET ADRESi
roN Vtr FAKS Nt]NtAR4l.ARI

Devrolunan Ortakhk:
UKUKI STATUS

yalN F.Tiiu
ZINtN ADREsl

INTERNET ADRFjsl
LEPON vf, FAKs NU}IARAL,\RI

nonim Şirket
ürkıye
ereboyr Cad.]V{eydan Sok.Beybi Giz PlazaNo,1 Kat.3

RULDUĞU ÜLKE
YITLI ve Fiili

URULDUĞU ÜLKE
AYITLI ve Fiili

a.2? 34398 Maslak
a.İyer-isTANBUL

90 2]2 290 j2 J5 -90 2l2 ]90 ]2 8,1

[]ı.,,,ıı2017

bop Cdd,Me,v'dan Sok.Beybi Giz PlazaN
31]98 Masl,k

yer_iSTA\BUL

0 212 290 ]7 6l +90 2l: 290:]7 81



8.2. Yıhrımlar:

8.2.1. İşlemc csıs finan§al tttblo döncmi itibarıyle birleşmeye tırIl şirketlerin ijnemli
j,ttırımllırr ve bu vırtlrlmlann finıİsman şckilleri hıklilnda bilgi:
a) Devralan Işıklııı Enerji ve Yapl rtolding A.Ş.

Işıklar EneıJi ve bağll ortaklüklarının biıleşme tarihi itibarı1,Ia öne]ır]i yatırümü bu]ıınııanıakıa.
;,apıJan küçiik miktardaki yahrımlan daha çok tevzii ı,e ıeni]cme !atırınl1 şeklin.lc
_ü-apllma_ktadlr, Bu iüiamda bağlı ortak]rklaı Işıklar Arnbalaj ile Işıklar Pape. Sack Ltd.
bünyesinde 2015 yılında yapllan yahrümlan aşağıdaki tabloda 1,er almaktadıı. 2016 yllında bu
anlamda yapı]an öncmli yatırüııı },oktui.

2015 Yatırımlarr

b) Devrolunrn Usaş Yatırrmlar Holding A.Ş.

USAŞ ve bağlt ortaklüklannm da biıleşme tarihi itibaüy]a önemli )atııımı bulunmaııakta.
yapülan yatıümlar] düa çok tevzii \.e yenileme vatınmı şeklinde !,apılmakudır. Bu anlanda
2015 ve 2016 yıllarında sanayi kuruluşu özelliğindeki bağlı ortaklıklarıl1dan Çemaş ve NiğbaŞ.ta
yapılan yatııımlar aşağıdaki tabloda yeı almaitadt, 

_ . 1t11

2015 Yaıtrımları t i

Tutari
(TL)

K iRiS

:j
Prefab.jk

öffünü

Yap] E]emanlarlnın
ku]lanllan l]0 ton
Vinç'in ekonomik

clkileyen Revrzyonu

ii
t

Yahnmln Adl TutAn(TL) Aclldama Finansman sekli

.lCB
JENERATÖR(cEN"SET/G275oX] l] l0?i

r vENTiL REVIZE 2l2 5i9

]360/16 Ko]tl \R.2.]302 ]0,65 cn
ge.i$iğindc ]7_120 cm boyunda
hofun işlelebilcn ie 7.5 qn 16 cnr
arahğlnda dip kapoma dzelliği olan bk
makinadr, 2 ienk dip bNb }anabi]ir.

ASTRA!,I-EX MAKjİ\ASI
Rt]viZYoN 362 612

Equipment: 40ttll AsTRAFLEX
MIT INLINE 8-1 lenk flekso baskl
yapaabilen kufu cu ünitcsi olm
m*tezi tambul sistcmli bı makinadtr
Va\. ]27 cn g.nişIiğindç kağüda üe
45_120 cn f6ı boy dı baskı

HYUNDAI FOR«LIFT 258_9 rF470 \,IoDEl.

]0 İ1t. uzunluğundaki oto}ol Özka}n
Viyadük Köprü KiriŞ]cıinin
iiıetiminde kullanIlmakadlr.

Asl REViZYoNIJ

11



M.140000l7 HYUNDAI
I{ARKA ]0 DF-7 DF-1?0

FoKLiIT

l1.1.90] işletıne içi iuanrül Yarı }1anlü]ve
hamlriadde rb,Hiznetleıde
kullanılmak amacltla alıDmlşnr

M 1:1000017 HYLNDAI
MARKA 30DF-7 TF,170
FoRKLiFT

] 1l,.1.18 işletmc içi N{amüi-Yarı Mamül ve

hamınadde fb.HizületLerde
kullanllmak amacı}la alınfiılşür

M.I,I00006]_I{YUNDAI,
MARKA 208,9 TF170 AKULU
FoKLiFı

l ]0,]93 işlenne içi Mamiil-Yan ]\.,lamül ve

hammadde vb.Hizmetlerde
kullanılmak anacıyla alünmıştır

ozkJymk

lNDiKsiYoN oCAĞI iLAVE
YATIRIMI

1,,11.1l l Haırmadde ergitme Kapasitesift
arrtıİmak için alınmıŞtf

ozka},iak

oca 50 oToMATiK DoKUM
ocAĞü

üretİn Kapasitesini amırmak ozkaynak

HEıAGON ı,lET,] BOY]JTLU
KooR.öLÇME siSTEMi

].+j 6l2 Üretilen Parçaların lekıik resime
göre uyğunluğunu ölçmek

KALIPLAMA HATTIlLAvE
YATlRlM

117.299 Üİetim Kapasite§id ar$ürmak ozkaynak

MA(INO A51 Nx YATAY
iŞLEME MERKEZ0

2.015.5,10 PaJça lşleme bölümümünün
kapasit€sinin artürllmasl içi

Finansa] K;alama

BiLYA HAZIRüAMA KiRVA
VE TEMiZLEME MAKiNASü

,l81.698 Üİetile. bilyaların yolluktan
ayrllması için alınm§rır. Mamul
hazırlana safhasinın
hrzIandlfllmasl l' ,: |,,. .: ] :1

,,._\.' ri"

\,,";':7

0 7 ig,*ı ?017

7]VE

')ı

\

\

|",,[),f
.r,-" ,". i . -



2ulb \ trtlrlmlarl
TlltJrü (TL)

[,oRKLiı,T
]

8.2.2, Birleşme"vo taraf şirketl€r tarafhdan yapılmakta oian }atlnmİ:rnn nitoliği,

tAmamlanma derecesi, coğrafi dağüllmı ve linansman şekli haklunda bilgi:

a) Devralan Işıklar Enerji ve Yapı Holding A,Ş,

YoKTUR
b) D€vrolunan Usaş Yıtırrmlar Holding A.Ş.

USaş Yatınm]ar llolding A-Ş. nin bağh ortaklığl Çemaş Dökiim Sanayi A,Ş,'ııın Kırşehirdeki

üretim tcsislerinde aşağıdaki yatınm projeleri devam etnektedir,

vhÇ nivizvoNu 120 Tonluk PtI Vi..i ]70 l]1

Lllünlerinin stoklxmasıldu
ku l]c,]!!q!94{-
Yiikleİnı]e ozkavnak
kullinü]l\ or.

lSLiZU K]\lllYoN ]0ç ıj7 satıŞ le Ted3rjk
işlerinde KullanıIıyor,

l'aŞlt Kredisi

oBLF SPECTROMSTER GS 1000 ll
wiTH ]4 AN,^.LYTlCAL

l8].973 işl€tmede ü]retilcn

YOLLUK KIR\IA MAKiNASI (Ç\lS)
lllR.ADo MARKA l]l4 6i0

işIeımede ü.elilcn

)olluklarrnın

kürlIanılmak amacıyla

FABRiKA ToZSUZLAŞTlRivlA
S]sTEMirCiMTEK) AKTiFr.EŞl,iRM 2 ].+8.]]]

hava]andlnıa sistemi
özı'ıın"k

RİMAS BiLYA HAZIRL-A.I,1A, KIRI,IA
VE TEMiZLEME MAK1NASl l4].726

Üretiten bilyalaıın
yolluktan ayrllmasI



8.]..l. Birlelmer.e lrrİf şirkellCrin \üJle!im organt ıarıflnılan gelc(t!.|c ]önelik ön(mli
.valırımIarı haLkındu bığla5ıcı olarak alın3n karırlır. .apıIaİ .O.İşrn.l.. ," l;g".girişimler hıkklnda bilgi:

YoKTUR
9. 11.{ t. i\,laT1_1| lt l L\i(K IN ı),\ {] ı-\ ll. ı}il.(; İl-İlt
9,1. Dirleşmeye ta ra f ş irketlerin ana faaliyet a|anlırı:

(a) Devralan ortaklrk: Işıklaı Ene{i ve Yapı Holding A.Ş. (Esas Sö,.leşme f,ladde : .j)
aaliyer Konusu Ho'Jın3'in e.,]s ı,n.c. luİ,Jm., ,.ı.,

\LrıılaJak iirkeılerin ımıale ıe 1Oncıiıı iİı.Ldı.l.r"k burların .oı,,,,n. finr,,r"n.

şirketlerin geljşmelerinj ve s
temiı elmek amacl} la kuru]ınu
IIoIding'in vukarıda yazılı
gcrçek]eştiımek faıliıer gtst$
lonulJrın Jeta! ı csas sozjesmcİ

(b) Devrolunan Ortaklıkl Usaş Yatıİm]ar Holding A.Ş. (Esas sözleŞme Madde : 3)
aaliyet Konusu Şirket slnai, tlccri ,. hi.mit l.ıtcl.r;nac

orgJnl/a.!on \e }Öneüim .)]erini ıop]U blrlrunye icen.jnde üğ elonomıL
JJIgaIanmalara kJrşı }dııı ımüd|ın !ü!enli,r.niarlırmal' !e bö}le.e hu riıl,e||er|n .Ji|,kll
rekı|de milli .J.oıom;nin gcıeLJcrine uİ:ruı,
o]xrak ı,ciışmelerinı ,e ae, 

"ın1.1ık 
tİın,

ıeııinaı .ılıına dIma\ \e bıı.ima\a Jtgüın
ıı:aı. .ın.ıi ıe mali g.rişjm]erdc büljLnİıakllr
Holdıng'ın ı _l,arıda 1azılı amaçlannı
gerç<(ielıirme( için dnülü kızın,
aktaıımIna i]işkin sermay" piy".u., ,n"ur*tİ
hJtüııleri .aklı kalİak n,,er< l"Jli\.ı
gtj,ıerebile.egl konulann deıır, c.,,
.ö,,lelme.inde üer dlmJJ.lddır.

laaliyet gösterecek müesseseler kurmak
mevcuılara iştirJk etmek Ve\a de\ir almak
her hırlü ticafi \e !ınai fa.rli;effe bulunmak
B. Sermı)e Piüa,ası Kanıınunda tınım]ınan

YAt ii Ii;l -

, 
i. ,,-
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aınaktadır.



9.1.1. İşIenıe e§as finansal tablo dönemi itibariyle anı ürünAizmet kıtegorilerini d.
içerecek şekilde birleşmeye taraf Şirketlerin faati},etlefi hakkündır bilgi:

ı) Deyııılan lşıklar Entrji ve Yapı tlolding A.Ş.

Devrolunan Şiİketin bağlü onak]ıklan a,vnı zarnanda Devralan Şirketin de bağ]ı ortillillğl
duıun]undadır. Her iki şirkeİ de lıolding şeklinde faali,vet gijsteİnrekte oldrığı]ndan, diıekt olarak
ürettiği ürün bulunnıamaktadır. Bağlı ortak]üklarınü üreıtiği üünleI ana gfrıplal bazında
aşağıdaki tıbltıda ı,erilmiştir.

Işıklaı Enerji'nin bağlı ortaklıklan USAŞ Yatınmlar llolding A.Ş., Işıklar Ambalaj Pazarlama
A.Ş., Işlklal İnşaat Malzemeleri San. ve Tic. A.Ş., Iş*lar İnşaat Malzemeleıi Pazar]ama ve
Taahhüt A.Ş., lşıklar inşaat ve Tu.izm A.Ş., Metemteks Sentetik iplik S,ın.le Tic.A.Ş,, BBS
Elektrik Üıetim ve Dağttlm A.Ş. ve lşlklal Park Alışveriş \4erkezi Yatlr]m .{.Ş.'dir. işıklar
Ambalaj'ın Kuzey lrak'ta faaliyet gösteren Işıklar Paper Sack Ltd. unvanlı bir bağlt oltak]lğr
bulu..maktad]r. 

_

Usaş Yanrümlar Holding A.Ş.

1958 ytlnda Türk Hava Yollarına ikam hizmeti sağlamak üzere Uçak Servisi A.Ş. unvanı),la
Devlet taralından kurulan USAŞ, 1989 yrlrnda özelleştirilmiş. 1993 yılındc halka arz edilelek
paylan Borsa'da iş]em görmeye başlamıştıı. 10 E),lül 2010 tarihinden itibaıen laaliyet kontısu
kalmayan USAŞ'ın o zama.ld ana ortak Gate Gouımet'e ait olan payları 6 Aralık 20l1 taıihindc
Borsa dışlnda lşük]ar Grubu taıat]ndan aiınmıştır. USAŞ'a iaaliyet konusu kazandnİak amacıyla
IşıkJar şirketleıinden Ege Kraft San. ve'ric. A.Ş. ile USAŞ'ı birleştinıe çalışmalaıı 2012 yllında
başlam ış J0 tJ 1 ı lı Temmuz a1 ında njhayetlenmjŞtir. Birleşme sonIaslnda yatırım şiİkgrj
kazanan Uçak Servisi A.Ş,'nin esas sözieŞm€si 01,07.2014 tarihinde yapılan ola
kuru] toplanhsj ile buna pırcJel oLaral.i değiştiriimiş. unvant da USAŞ Yat1rlmlal
olarak tescil edilmiştir. IŞıklar Eneıji'nin USAŞ sermayesindeki payl % 15,07'dir.

ait oIan lşıklar Ambalaj,
alanda ilk özel girişiıı

,Ldipg A§.
'j t',\"..- ,

? \]r:_:,/.

NET SATISL.\R (TL) 31.r2.20r6

Urüüler
İnşaat sektöni kaplama tuğla, taban tuğlası gjbi(lşıklar
inş.Malz.San. ve Tic, A,Ş. ve Işıklar İnş. lvlalz. Paz,ve
Taah. A.S.]

2l j70 325
ll:YHa)

Polvester iDlik (Metemteks)
7.513.767

lEYHo
Endüstriyeı Tip Kağıİ Torba (Işıklar Ambalaj ve Işlklar
Paoer Sack Ltd.sti.)

l l7.893.121
IEYtIo

Diğer l]sıklar Paık AV]V! Yatlnm A-S-) q8 524 IEYlI()

Idahhül i,lerü \e Diiir (ÖZ!slk. \iğb.l). diie ]0.321.252 lEYHo/USAS

8 5:]9 5] g ,I:.YHo/l]sAs

Döküm ve Makine Parcası (Cemas Döküm San,A.s) 79,541.863 IEYlIorusAS

ToPLANI 265_538_374

lşlklar Ambalaj Pazırlama A.Ş, ü 7 l:.nı 2017



Ürünlerini 1O0'e yakın ülkeye ıılaştırma başarısı göstcrmiş \,e lşıklaı nlarkısını keİdi aLınlırda

tiim dıinya}a ıannrı,şt,r. i972 yılıııclan beri cdindiği tecriibesiyle, günümi]7 dlnaıııizınini

ti.ı"ştiaş. ti,ltiını"iini müşteriLcriyle paylaşarak sektöre _vön leren kendiıri Vc ınüşterilerilri

,cle..ge hazı.l"lcn bir oIuliltır, ]00 mi]yon adet/yıL özeilikli torbı iiİctim kapasitesinde, \\&l{

İ 
"llnİ 

p-l,n" ,u}ıip olan lşıllar Ambalai Ç!ımJa Fabrikası,_ 1000'e _ıakın y-urt içi \e yurt dışı

,"i,şİ"rilİ,İ çi" t"." değer İaratmakra ve bir çözüm onağı olarak nıüşterileri ile işbirliği içinJc

.ul,smaıı teİcılı eilen bir krırulıış 1apısını benimseııektediı, tşlklar Ambalaj\n biı iştiraki olan

ii,ı,j", p.p.,s".t Ltd., Kuze) Irak ErbiL'de yeni kurulan ve çimento torbasl labikası yatınmü

y'"-p- İlİ'ulusl"rar"rı şirket konumundıdır. lşıkLar PaperSack Ltd, Erbil fabrikası, yıilık 30
'*;İron ua"t ıorba üreİim kapasitesi ve önümüzdeki ] ,vll içinde bu kapasitenin üç kaıına

"*İ.,l.u., 
plan)arı ile tüıı İrak Çiılento sektörüne hizmet vermek amacıyla N{art 20l3te

üretime başlamlştlİ,

IŞıklar Paper Sıck Ltd. Şti.

Irak Eıbii'de Slnai lipi kağıt torba imaii ve satışı yapmak üzere kurulan Işıklar Ambalaj

lazaılama .A..Ş.'nin %!2 palİna sahip oldugu Işıklaı I'aper Sack Ltd, 21,0],201] tarihi itibari}]e

üetime başlamüştlr,

Işıklar inşaat Malzemeleri san. ve Tic..A"Ş,

Işıklar İnşaat'ın Bartm'da klinker tuğla zemjn ve cephe için terİa cotta tireteİ üç labrikası

mevcuttuİ,

Tuğla iirüı grubunda Işıklar Pres Tuğla, Işıklar Kaplama Tuğla. lşıkfar Taban fLığla, Iştklar

Co.tto, irotliİt.. P-el Sistemi ve son yıliarda çağdaş cephelerde tercih edilen Archiıon Cephe

aiste;üeri buüunmaktadlr. Tamamlaylcr iirünler gİubunda ise Işıklar Flex Derz Dolgusrı, Işıklar

rİİ* Vuprşl.,"r, lşıklaı Seramik Yapıştırüclsı ve Derz dolgulan, Işüklar Slvı Silikon ı,e Işıklar

Tuğla Yüzey Temizleyicisi gibi üninleri de hizmete surrmaktadlr,

Isıklar insaaı Malzemeleri, 2012 1ılında ürün gamlna çatl sistemleİini de dehil et nişrir, Bu amaçla

İ,,"^"i*"n'r" Selanik şehıinde kuıuLu bulunan 90 milyon adct kiıemit, 700,000 ıon tuğla

kaDasiteli. modem yöniemlerle üretim yapafl, imalat ve stokta ileİi teknoloji robotlarla maksimum

enİni .erimlii;ği re üretim hızına sahip, fabrikada "Iş*lar-Kebe" marka kiremjt]erin ü,etimini

başüataıak, Ttııiiye ve yakın coğİa§ ada dağıtlmuı 5 y stıreyle üstlenmiştjr,

Metemteks Sentetik iplik san.ve Tic.A.Ş.

rı]ınJı nurulpn I1ıklar P.ırk \\\I \Jıırm A.Ş, bu ıland,ık' ırıtııım,ı \e p]nı

ha]i\ctLerinc tlevlm etlnekl(dir _/ \, ",, t___, .;," _____-Şşşğll'i].'-'

Metemteks iplik fabrikası, dokuma üretiminde kullanılmak üzere çeşitli sentetik iplikler

üretebilecek şekiltie tasarlanmıştıl. Büyük çaplü entegre iireticilerle kıyaslandığında lvletemteks,

ürctiminde küçük ve/veya çeşitli sipaıiş miktaılannı karşılayabilecek konumuyla büyük bi,

esnekliğe sahiptir. Fabrikaıın küçük çapl1 siparişleıi bile üretim pıosesinde_heıhangi bir sorun

yoşu-oldun kaışıIayabilmektedir, Metemteks dokuma ipliklerinde sahip_o1duğu li,ıeı-JF_lşki
ionumu iıe bi;likte Türkiye'nin özellikle etiket, daı dokuma, ev tekstili vc ğı9:. *;y^ 

,

sektöründe biıçok küçük ve orta ölçekli tcksıil üreticisi müşteIisi bulunmaktadJr Mcteı!§kssektorunde Dü$oK KuçuK ve orrd OrçğKür üluilt]lJr lulqtuu4ı\lg.J/ "_t:,::i:_,:",
uzrın yıllardır t'aaliyetini sürdüdüğü (j0 yı1) iyi bir bilinirliğe sahiptir, ^".ti _ , ; " ]

B i 1ı,ı,] 201tri " itşftlar Park.{VlI Yatınm A.Ş. U / : " 'U"\\ r'";ı\i::j,,]1i',c
\ + n/,.; . ,\ t

iıadolu'nud çeşitli illerine AV\{ kazandırılması ve gal, imenkul geliştirilmesi , \5 ,;1P

.,,,,,'|,,:|Ü,,%!;,-=,ry'ir,,i2



Işıklir İnşaı( ve TurDm İşletmeIeri A.Ş.: Şirk.t 1976 1ılında krııulııuştrır Şirkei'in tjili iiüli)ct
konusu hali lıazırda Tüıki}e'njn dcğişik il]erjndc offshore,ranşlan düzcn]cn,ıekledir,

BBs Elektrik Üretim Dağıtım A.Ş.: 20 Ekim 2006 lalilinde ]\n]iarı'da krıİ!ılnruş olup 1aalilet
konrısu.]ektrik enerjisi iirerimi ve satışrdür. Karabiik sın]rlan içinde yıllık üretimi 7.5 i\lW'lık
HES Iisansı almak için onay bekleyen projesi ıİevcutfuİ. l]aali},cti bulunmamaktadır,

Işıklar inşaat }Ialzemeleri Pazarlama lc faahhüt.\.Ş.: inşaat me]zemeleri pazarlama !,e

satış ve aİahtar tes]im taahhüt işleri yapmak amacıyla kurulmuş olup önemli bir faa]iyeti
bulunmamaktadır.

b) Devrolunan Usaş Yıtlrımlar HoldingA.Ş.

U§AŞ'ln ('em.r) Dölüm iand)i A.Ş.'de "o7b.4a oranında. Çcmiş'ıı da Ö/l}lk inr.ıJt \e Ln(rji
A.Ş.'de %99,9 oranünda !e Niğbaş Niğde Belon Saıayi ve Ticaret A,Ş.'de %36,5l oranında payı
b!ılııırnaktadlr. Diğeı yandaı, Özışık İışaat'ın da JCB iş makinalaının Türkiye ithalatçlsı Sif iş
Makina'larında ve Hlundai iş makinalarının Türkiye ithalatçısı HMF Nlakina'da sırası1,Ia
yo12,4g ,re o/o,14,10 oran]aıında ve BND Elektrik Üretim A.Ş, de % 69 iştİaki buluımaktadır.
BND Elektrik Ürelim A.Ş.'nin diğeı ortağı % 31 iştiıak oranıyla Niğbaş Niğde Bcton Sana},i v.
Ticaret A.Ş.'diL

Çemaş Döküm Sanayi A.Ş.

Çimento sanayinin öğütücü eleman ihtiyacıru kıırşılaınak amacıyla 1976 yıllnda Devlet eliyle
Kırşehir'de kurulmuŞ olan Çemaş Döküm sanayi A-Ş-, çimento, madencilik, otomotiv, beyaz
eşya ve makina sektörlerine döküm parçalar yapmaktadıı,l995 yılından itibaren Işıklar Holding
bünvesine katllmıştıL Çemaş; kalite, sağlük, güvenlik ve çevre belgelendirme kuuluşu Büreau
Veritas'dan alünan ISo l4001 ÇevIe Yönetim Sistemi ve oHS AS 1 8O0l lş SağLığı ve Güveıliği
Yönetim Sistemi belgelerine sahiptir ve tiim pıosesler bu sistemler dahilinde siirekli
iyileşlirmelel sağlanarak gerçekleŞmektedir. Çemaş aynca denizcilik sektöründe aranan GL, BV.
LR ve RINA sertifikalarına sahiptir. "Önce Kalite" prensibi dogrulrusunda kalitesini sürekli
iyileştiİelek yürtiçi ve rı]İldtşlndan otomotiv, beyaz eşya, makine başta olmak üzere birçok
sekörde lider konumdaki müşterilerine hizmet vermektedir. Son yıllarda katma değeıi yüksck
olan işlenmiŞ ürüİ!satış]anna ağlrhk vermis olup, bu kapsamda yaptlğl yattİılaİla 25 tezgahlık
CNC Makina parkına sahip olmuştur.

Niğbaş Niğde Beton sanayi A.Ş.

1969 yıllnda ÇiMHoL ve iller Bankası onaklığl ile belon direk üretiııi aııacıyla kamu
sermayesi ile Niğde'de kurulmuş !e 1993 y1l1nda yaprian özelleştirme soıraslnda lşıklar IJoldiııg
biinyesine katllmüştır. NiĞBAŞ 63.000 m2 arazi üzerine kurulu. ]3,200 m2 kapalı alana süip
entegrc biI tesiste, kalil'iye işgücü \,e tekrrik kadrosu ile; eneıji nakil hatları, şehil şebekq|ç;5)
aydınlatma amaçlı beton direk ve traversleı, prefabıike betonarme yapr elen,ıanlan.
parke taşlan, çit direkleri ile ön geriimeli köpıü kirişIeri re haa. beton üretimleri
NİĞBAŞ, aynı zamanda; enerji nakil hatlan ı.,e şehir şebekcleri. orgaıize sanayi
üst yapllaıı, askeıi tesisler. endüstıiyel tesisler, eğitim \e spor amaçlı binalar, ha



Özışık İnşaııt ıe Enerji A.Ş.

IŞlklar iIolding bünyesinde 1977 yılında Ankaıa,da kı.ırulan Özışık, kuruluşundan hugüne kudur

ytiklenicitiginilaptlgl birçok inşaat projesini haşarı i]e tanlamLan]ıŞtlr, Su yapıları (barajlar ıt
iıiııoeıei<trit sant aüler, .ulanıa sistemieİi drenaj sistenıleri), köprü, iünel Ve yol (kaİayolır.

oto\ollar \b,) iırŞaatl ana faali}et konular1 içerisinde oiup, tecrübcli o1duğu diğer ktınrılır

ı_rasında endıistrilel anahüı, teslimi l'ıbrik.!laİ, afıtma tesisLeri, ait yapı pıojeleri (içme srıyu.

kaıalizasyon), boru hatları, koülrıt ve ticari inşaatlaı da _vel almaktadır, ozışık 1,aklaşık 3-i0

ııilyon a.'BD'bolan ıutarındaii proje yiiklenimi ile Tiiıkiye,nil1 önde gelen büyük ölçckli iıışaıı

şilketleıinden birisi konumun<ladır. 1989 yılından bugüne,A Sınıfl_Yüklenici Fimra,sertilikası

o1an Özışık, Tüıkiye N4üteah]ritler Birliği üyesidir ve yurtiçi !,e }urtdışında ge4ekleştirilebilecck

bilyiik ölİekli inşaat projelerinde kısıtiama olmaksızın yüklenimde bulunma hak]<lna sahiptir,

Özlşık inşaat ve Enerji A.Ş.'nin biri intekar Yapı Tur.Elkt,inş.San,ve Tic, Ltd,Şti, ile iş ofiaklüğı

şetliı,te Kulıramunmİraş Elbistan'da devam eden Adatepe Barajl Sulamasl 1, kısım inşaatı işi,

aig"; ;." iNıınıR vapı Tur, Elkı. inş, San. ve Tic. Ltd. Şti.-iNŞ,{-A.T E]ektrik vc'fic, Ltd, Şti,
ile yine iş oıtaiJığı şeklinde devam eden Mardin Ceylanpınaı Ovaları sulama işi o]mak üzeıe

DSİ'den ahnmış devam eden iki pfojesi bulunmaktadır,

BND Elektrik Üretim A.Ş.

Özısık irısaat ıe Enerii A.Ş.'nin 9"68, Niğbaş Niğde Beton San. A.Ş,'nin %31 oraıında pay

,olriti olar* BND Fİekırik Üretim A.Ş.'nin üB\D) bün)e5inJe ['çgen, ('ç;en ]] ıe Cclinti\
aü altında j adet nehiı tipi Hidro Elel:rrik Santali (HES) projesi mevcüttur, BND bu üç projcnin

geİçekleştirilmesi amacıyla kunılmuş olürp her üç projenin alazi kıİlanım haklan ,l9 yıllığına

İNİl 'u" aittir, Bu haklann kullaıımda kalan sijre 44 } dlr. Ordu ili, Kabadüz ilçesinde yapını
,".un,ıİ-- "Üçgen-2 Reg. Ve HES" l7,07.2014 tarihinde tamamianarak, işletmel,e alııımıştır,

i 0.319 Mwe kurulu güce sahiptir.

O.mani)e ili sınırlan içinde 1,apımı ıdmdmldnan].J88 VWe kıruİu gıice,ahip olan "Üçgen Re;,

Ve HES" projesinde ise 07.11-201,1 tarihinde tioaıi olarak elekııik üretimi ve satıŞlna

başlanmrştır-

Gelincik Reg. ve HES pıojesi Doğü Karadeniz'in iç kesimlerinde yer a]an Güıüşhane İlı"lorul
ilçesi Çit Deiesi ü2eıinde inşa edilecektiı, Proje çalışmaları deı,am etmektedil

SiF İş Makinaları Pazarlama san.vc Tic.A.Ş.

1956 yılında Sezai Türkeş-Feyzi Aİİaya taİafından kurulan ve bir STFA ve lşıklar HtıIdiııg

işbirliği kuruluşu olan siF Makina, kuruluşundan beri iş makinası sektöründe hizmet

,..ro.it.ai,, JCB nıaıka iş makinalannın sahş ve pazaİlamasını, istanbul. Adana Ankara,

Antalya. Buİsa. Diyarbakır, izmir ı,e Trabzon'daki satlş noktalan ve 30 adet yetkili sen,isi ilc
Türkiye'nin dört bir yanına sürdüİmektedil. Pazar taleplerindcki değişiklikleıi en_ i.vi sekildc
karşılamak amactyia ürün hattün1 geniŞleten SiF, JCB maİka kazlcl-riikle) ici

.^kinulun, ko.pakt ve endüstriyel üıün serisi ile inşaat, endiıstriy-el ve tanm74

müşteİilerinin ihtiyaçlarına etkin çözümler iiletmektedir, Dünyaca ünlü rnobil

Rubblemaster da. 2006 yılından bu yana Sil güvenoesi ile lürkiye pazannln hi
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larat'lıldan ISO L.100I ile senifikalandrrLlaıı lIıundai Iş l\1ıkinaları Grrıbu ilc'filrki)e pazırürı{]a
ckskavatör. }ükle},iciler 1e lbrkLifileı ile söz süibi olan bir şirkctril .\dct satış rakiııı]ar]. tesis
oIanakIan \,. pazarlama polilikaları konularında gijstcrdiği üsıiin pcrtbrmıuısı sayesind.. ]()0_1
]007 )l]]ar1 aİasüilda üst üste-1 defa Hlundai tarafından "Dünya'da Yılıı.ı En Bıiarül1
Distİibütöıü" ödü]iine la!ık göİü]en HN,'F N4akina.2010-20i],2012-2013 y,ılları araslİda dJ
"Mijkemme1 djst.ibütör" ijdülüne. ]011 ı,e 20l2 yılinda ise Il1rındai tarafindan ıırkIiti
katcgoriSinde "l]n i),i Disrribütör" ödiilüne, 2006 ve 2012 Yılında da Atlet taralıDdan
"lJün}dnın l r l\l J1.1rlbliıörü'ddi]üne l"ıık göıü]n]üllür.

9.1.2.,\İaştırma ve geliştirme sürcci devım cden önemli nitclikte ürün ıe hizmctl€r ile sijz
konusu ülün ve hizmetlere iıişkin araştlrma ve geliştirme sürecindo gelin.n aşanu
hakkında ticari slrrı ıçtğa çlkırmayıcak nitelikte kamu},a duyurulmuş bilgi:
YOKTUR.

9.2- Başlıca sektörler/pazarlar:

9.2.ı. Faaliyet gösterilen sektörler/pazarlar ve Birlcşm€ye Taraf Şirketterin bu
sektörl€rdek pazarıardaki yeri ile nvıntaj ve dezavantajlarü hakkrnda bilgi:

a) Devralan Işıklar Enerji ıe Yapı Holding A.Ş.

Faaliyetlerini holding 1,apılanması Şeklinde yürüttıiğünden Devmlan ŞiIket'in belti bir sektör ve
dolayısıyla pazalda yoğunlaşmlş olduğunu söylemek mürnİiin değildir, De\.ralan Şiıket'in alücak
iştirak ve/veya bağlı oİtaklık konumundaki şiıketleıinin Sektörel ve pazar etkinLiklerinden
bahsetırıek olanakiıdır. IşıkJar Enerii şu üç sektörde faaliyet gösteren şirketlere yahı]m yapmüş
durumdadır:

Eİdüstrivel Kığrt Toİba sektörü ve l§Iklar Ambalai Pazarlama A.§.'nin Yeri:

soktör Bilei|€ri
Kağlt torba sektöiinde, kullanım alanlanna göre değiŞmekle birlikte, faİkl1 sanayi sektörleri için
kağlt torba ambalaj]ar üıetilip sahlmaktadf. sektölün esas işi, ana hammadde olan kraft
kağıdının üzerine baskı yapılarak, kesilerek, katlantp yaplşİnlarak, larklı tipte dolum ağızlaıı ile
toİba haline getirilerek kullanlcl sektöıleİe sahlmasl faaliyctidiı, Günümüzde, endüstliyel
torbalaİ, genellikle kraft kağıd1, plastik filmlef ve örülmüş polyolefinlerden imal edilmektedir.
Kullanım alanlaıınrn gereksinimi ve kullanllması düşünülen ham maddenin e1] iyi tlyatldlla
temin edilebilmesi. bu tip torbalann hangi maddeıden imal edilecegini tayin eder.

Uluslararası alanda Moırdi, Segezha (Rusya), Gascogne (FraüTa), büyük kağIt üreticisi fimalar
olarak aynı zamanda kağıl torba üretimi de yapmaktadırlar, UPV (Finlandiya), BillerudKorsnass
(isveç), KaPstonelon§ieıı (ABD), canfor (Canada) gibi kağrt filmalan da Kuzey Al,rupa vc
Kuzey Amelika'da laaliyet göstermektedirler. Türkiye'de OYIG bu sektöIe yönelik üretim
yapan tek kağlt labrikası dunrmunda o1up ayfu zamanda kağt torba üıetimi ve satışı da
},apmaktadf. ÜJkemize yakın çeı.rede, Bosna Hersek'de Natron. Estonya.da Horizon laalivet
göstermektedir. Bun]ann dlşDda. Brezilya, ispanya. italya ve Kuze1. Afrika'ıla birçok üretici
mevcutfuİ.

",T,,
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riirkiye'de endüstriYel kağtt torba pazafında dlş ticaretin iki önemli boyutu vardır,
kağtt toIba üıetimi hanımadde },oğun bir iş ko]u olduğundan ı,e Türkiye'de bu
k.aft kağlt üIetimi yapan sadece bir labrika olduğundan dolayı ciddi mikıarda k
1,apılmakta, diğer 1,andan lürkiye'de kurulu kapasitenin iç pıvarın talebiniıı iki katı
ulm..ı$an do'ı;ı inııılır i\,JcJıx JJ önem \cımekt(Lrir. R.ınLın.a l-iığ!te ıine dc
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]şıklar Aııbilaj da lıirmnladde le kıl,nak ihtilacını dcngcii bir şckildc 1urtiçi \.c ).lırt.]]şl
kanaklardıı \e ti,darikçilerden sağ]amakta. alırı şekilde endüstri}-el blba ihracallna da salülın
arasında öücmii bir !,ea \ermektediİ. IŞlklar Aıı]ba]a]'ın sahşar]nın %45 ciı,arı lurtdışıııı
)apılınaktadür. Oıan ar1ışlnın. satlş aılışr vasltasıyla oLİnası planlanmaktadır. Şirke!in iinell]1i
ihracat pazaİları arasında Batı Aı,rupa, Kuzey Aliika. orla Doğ!ü, KuZe}, Amerike. fiil l,

Cuınhuriyetleri büılunmakıadıı, Ihracat pazar]arı da dağınık vc çeşit]idir- Bi. bij]gcdc

1aşanıbilecek ekononrik 1,a da poliıik kizler djğer bölgeler ile dengeienebilme imkanı
Vernektedir. tsu durunrda şirkctin değeİine değer katmaktadlr.

ıkıme Ürünler
Kağtt torba sektöründe piyasa gclişimi doğrultusunda çok ı,enkli baskılı torba ürctiminc yöne]me
vardıı. Gelişen tekrıoloji ve tüketim taleb; ile birlikte dış katı basit baskıll torbalırdaı,
günümüzde çok renkli baskülara sahip torbalar pazarda yer bulmaktadür. Bazı ürün gruplarında,
alçı ambalajlan ömeğinde oldtığu gibi, kağıt ambalajdaı polipropilen ambalaja ka},rna nedeni_yle

pazaıda kısmi azalmalaı o1abilmektedir, Toıba kullanıcılan açısındaı bakildığında kireç ve alçı
sektöründe PP torba kullarİmt aİtmaktadür. Kedi köpek maması gibi ürünlerde, kaft torba
kullanı]makla birlikte tiyat, baskı albenisi, kullanım kolaylığı açısından metalize, lamineli PP ve

benzeri torbalann kullanrmı yaygınlaşmaktadır. Yapü malzemeleri torbalaründa da çoğunlukla
kaft ambaiaj kullaıılnıakla birlikte, t'lexib]e (PP, PE) ambalaj kullanımına başlanmışır.
Türkiyenin kaikınması \,e btiyümesi i]e Lağıt torba kulianımlna yönelik sektör]er de
büyüyecektir, brınun karşısında ise bazı sektöıle.de çimentoda o1duğu gibi dökme (iorbasız)
satışlar da artaca.ktlr. Glda seklörü, yeni düzeİlemelerle üİünü daha çok koruyan ve görselliği ön
plana çıkaran ambalaj tipine ka]-maktadll Verimlilik artışı, ürünün daha ürzuü süre muhafaza
edilmesi gibi faktörler de göz öniine alndtğında PE tiiİevli flexible ambalaj türü pazarda her
geçen gün paynt aftlmlaktadlr. Bunıııla birlikte özeUikle gıdada çevre hareketleri, glda iie
ulıımlulü. organik tarım, gıda sektörüniin kİali torba kullanma alışkanlığını bir siire d;üa
koruması yönünde önemli faktörleIdir. Fleksible ambalajlann sundrığu avantajlan kıaft ilc
birlikte velebilecek finnalaı bu konuda avantajlı duıuma geçecektir,

Kağıt ve kağıt ambalaj sektörü geıek fonksitonel re gerekse mıkıne tel«ıolojisi bakımındaı.
flexible ambala.j sektö nden daha yavaş büJiimekte ve gelişmektediı. A.ncak kağıdın yaplsıİda
yapılabilecek yeni değişikJikler ile kağıdın dayarımınrn afitü lmasl vc kullanma kola1,lığı
(fonksiyonel) özellikler katılması ile birlikte, çevre korumacl politikalar ile sektör ge]işiminc
devam edecekt]r. Tohum sektöıü de zaman içinde ahematif ambalaj arayışına girebilir- Kraft
kağıdln plastiğe ğöre önemli bir avantajt ise torba içinde tohrtmun ve ma]zemenin hava
alışverişini dengeli o1arak sunabilmesidir.

Ytrrtiçi ve Frtdlşlnda değişimleİi takip ctmek, gelişnrelere lideılik etınek amacıy- la lşıklaı
Amblaj yeni ürün ve pazallaıa yönelik AR-GE çalışmalaı yapmaktadır. Sektöriin ve
müşterilerin beklentilerinin yakın takibi. yeni üİün ve hizmetLer ile bu beklentileıiıı kalşllanmasü
vasıtasıyla lşıklaı Ambalaj'ın değeri hergün daha lhzla artmaktadf, lşıkla Ambalaj bu

çalışmaları ile mevcut laaliyet alanında büyüme ve gelişimini sürdüımekle biılikte, aııbalaj
sektöriinde yeni faaliyet alanlalmda da kendini göstermel,e deı,am edecektiı.

Alıcülann pazarhk Gücii

birçok küçük ve orta boy torba tiiketjcisi de bo]ümakta ve torba üreticileri
beklentilerine daha iyi cevap veiebiimcktedilier.

[ / ln"ı

Genelde tilm sektörlerde val olan ulus]ajaras1 devler 1,üksek alım potansiyell
ihaleler yapar ve şartlan çoğuılukia torba üreticilerine kabul ettirirleı, Brıiıun1

çoğu m.tkğzi alım y,apmaktadır,
kendileri tedarik ç

]]



miktarl]a irlım },aptrklaııldan heıı fi!,el h.m de vade konusunda 1,iiksek pazıriık giiçl"ini kcılJi

a\anlaj]a.ına iriıun,.ü"r. Çimenlo \'c yapı kiınyasaiları sektöİü, geİek kapısite arııılnıısı
geİeksc ek tesis kuİulıİas] sayesinde bü},iimektcdif, bLına göre daha .hıcimli alm]lar içiü)

Jrkasında kağıt rlcsteği olan torba iiretioileri ile pazarlık yaplp bağlantü kurma_!ı ır"ih
ctmekte,lir]eı-- Ürtııün hitap ettiği seklörlerde yaŞanan kfizier satlşlarda azalmaya neclclı

"İ"til..rc 
ve piyasayı dalıa rck;üetçi hale getirmektedir, Öı,neğin inşaat sckıöril]de yaşenııl

clulgunluk çinrento. kireç ve 1,apı malzemelcri ambalailarında satlş düşüşlerine nedeı1

o1abilmektcdiİ,

N{üştefiler finzüsal olarak güçleııdikçe saimalma]aİı gelişmekte !e torba tedaıikçilerine daha

İ.rll ;,uptr.r.lu, u_vgulamaktadırlar. |'irmaların viz.vonu doğrultrısunda tedarikçiler

seçiımekteair. Kalite le düşük fiyat talep edilmektedir, Rakiplerin müşteriIeri kazanma

poiitikulu.,ndu diışük fiyat ön plaİa çikmaktadlı. Müşterilere düŞük_ trat ,vıınında nakliy,e,

iedeisiz klişe hizmeti ve 1.tikseLvadeli satlşlar stınulmaktadır, Nlüşteriler blnlan standart istek

halinde talŞ eder hale gelmişlerdir. Üıetim süresinin kısa olması talebi, stok tutr,]loastnrn

istenmesini de bunlara eklemek gcrekir,

Müştelilerimizin pazarlık güçleri kullanmakta oiduğu torba adetleri ile doğıü orantılı o]a,ak

artmaktadır. Müşiİiler bilği çağn]n sünduğu tiim in*an ve kaynaklaı kul]anaraİ_ hannadde

aıtış ve azalrşlannı yakın oıaıit takip etmektedirler. Uluslalaİası müşteİilerimiz başta o)mak

üzere, büyük yerli mtişterilerimiz de açık kınlımlanmızr talep etmektedirler,

Bü)ük müşterilerin pazarhk güçleri lazla olmakla birlikte. gerek yuıtiçinde gerekse 1ıırtdışında
y.t".in." ttıçiit ve orta boycla devam eden ve potansiyel müşteri mevcuttur, Büyük

miişterilerden voliim garantisi temin ediliıken küçük müşteri]eİe de odaklaıarak kar marjı vc

vade açısından daha aiantajlı sahŞlar yapllmal,aadır. Mtişteri çeşitliliğini sağlamak hem dengeli

biı pojiöy oluşturmak hem de çeşİtli sebeplerle oluşabilecek müşteri kayıplannda şirketin riskini

azaİtmakİadır, 
-Işıklar 

Ambalaj da pazarlama çalışmaları ile bu konuya önem vermekte kiiçük

müşteıi sayısını alttlrmak 

'oluyia 

karını maksimize etnekte ve riskjni dağıtmaktadır,

Süıdiirüiebilir bir satış başarüsı ile Şirket dcğerini yukarı doğru çekmektedir,

Tedırikcilerin Pazarl* Gücü

Üretimin temel giıdilerinden olan kağıt iiyatlan dünya selüloz ve ağaç fi_yatlarma bağh olaıak

değişim gösteıebilmektedir. Dünya'da kağt üretici]e,inin sarlsı konsolidasyonlaı ile ıe
firİıalann"belli kagıt tipleıine odaklanmalan ile altemative sayıslnda azalmaya sebep o1maktadır,

Örneğin önceleri kahıeıengi kraft kağıt da üreten bazı frmla]ar daha karlı olduğu düşüncesi)le

sudecİe b.yaz kağıt üıetimİne yönelmişlerdiı, Bu \e benzeri. duıumlar kagıt fiyatlarrıın daha

1ukartia ve konltrollii selretmesine sebep oIabiieccktir. Önümüzileki dönemde Dünya'dı
İ.rpanacagı konuşulan 180.000 ton kapasiteli bir kağıt fa]rrikasnn arzı azaltacağ1 ve kağtt

fi yatlarında 1rikselmeye Sebep olacağ1 düşünüln]ektedir,

Mondi, Segezha ve oyka gibi kağıt üreticileİi a}, zamanda to.ba üreticisi olduklarından

bağımsız torba üreticileri iizerinde tedarikçi olarak ilave pazarlık gücü elde edebilm

Toiba üreticilerinin pazarlık etme eğilimi göstemeleri durumunda kendi kanall

lorl.d.dllŞlnı dfillrma \( mü.'enlerl i'e rekabğt <tmc durumı,na gccm<leri

ıhı,rı]dli tardür. 07''' ruıı

Bu şafilar tofba iireticileİi açlsmdan kağlt tedariği konusunu zaman zaııan zo
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haline getirmektedir- Kağıt üeıici]eri İrat sevi},esini yukarlda tutınak amacıy]

k_oa.iıcllı.ıı.aını Jne sürerck ]ini, i ıeoı-ik ) ıpuhılm(kIed..lcr,,l
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}teı,cut Firmalır AIısl Rekıibet

Kıaft torba pazarında Türkile'de !e Diinya'da voğun bir ı,ekebet 1eşannraktıdır. Kağıl torbı
ijreİioisi olan liımaların sal,ısı kağlt üİeticisi olan firl1]aldrın Sayısından daha tbzladlr. PazlldaIi
ri*ipleı aıasındaki en büyük tehdit, kağıt üıcticisi olan fimıaların ay,nr zirnıanda furrba iireticisi
konumuı,ıda olmalarüdır. Bu lirmalaı hem rakibimiz hem de tedarikçiırıiz olaı,ak tniktaf !e tl!,,tt

stıatejilcri ul,gulıuıa gücüne sahip olnaktadırlaı. ,\vnı zamanda bü!-iik kağlt iireticisi de oIaİ bir
çok rakibimiz dikey entegrasyona sahip oln1aııın avantajünl kullanabilmekte, buutıııla birliktc
büyük a]ım yapan müşleİiieIe "bonus" adı altında prim ödeyebilmektediİler. Brınun]a birlikte
kağlt finıasl olmayan yeni bağılnsız 1orba üıetici]eri de kuıulmaktadır-

RakiDler ve pızar paylarr

Türkiye pazar]nda endüstriyel kağıt tolba üretin]i alanmda f'aa]iyet gösteren 3 bü},11k üretici,
lvlondi, Segezha !e oyka'dtr, Her üç frrmanın da, Mondi ve Segezha'ntn Türkiye dışında
Oyka'nın ise Türkiye'de olmak üzere kağıt labrikalan da brılunmaktadır. Tüıkiye endüstriyei
kağt toıba pazannda iietim tahminleri üzerinden yola çıkaıak Mondi ve Segezha'nln o/o2O'ler

civarında bir üretim payına sahip olduğu tahmin edilmekledir. lvltıhtemelen biı kaç puan geridcn
Oyka gelebilir, Yibitaş-Çiasan ve Ekerler'in %8-%10 civannda dolaştrğl, Batı Kraft'ın da]rc
mütevazi bir paya sahip olduğu tahmin edilebilir. Sanısun Ladik, Çimsa, Alçansa gibi Çiıııento
üreticisi bazü firmalar Çimento tesisleri içinde kendi toıba üiıetim tesisleıine saliptirleı le
pazarda herbiri üİetimin o/o3-%4 civarını yapmakta olduklan tahmin edilmektedir.

Sirk€tin Pazar Pavl (Pazırdaki etkinliği. dağıhm kanallarü ve §ifk€te değer katan diğer
Dazarlama özellil,deri')

Türkiye'de iiretim yapan fiİmalaı aıasında toplam üretimler açlsündan bakıldığında 800 mi]yon
adet civaründa bi! üIetim olduğu tahmin edilmektedir, Bu çerçevede değerlendirildiğinde lşıklır
Ambalaj'ın Türkiye'de üretim yapan firmalaı araslılda üretim itibaıiy]e %10 civarında bir pal,a
sahip olduğu söylenebiliı. Tüıkiye'de ti.iketilen toplam endüstİiy,.l kraft ambalaj miktannln 650
milyon adet civarrnda olduğu tahmin edilmektedil. Bu bazda lş(lar Ambalaj'ın Yurtiçinde %7_
o/o8 civannda pazaı payına sahip olduğu hesaplanabilir.

Işıklar Ambalaj yeni yatutml;ııl ve gelişen satış gücü ile Yurtiçinde ve özellikle Yurtdlştnda
satışlallü ve pazaİ payı arttlrma yolunda çaltşmala-nnt sürdürmektedir. Artma trendinde olan
saıış hacmi ve paralelinde gelecek olan kar aıtlşl ile Şirket değeri yükseimektedir.

Dağıtıu Kanallan: Işıklar ,A.mbalaj Yuniçi ve Yurtdışlnda iki ana dağıtım kaıalı
kullarİıaktadt. Yı.ırtiçinde tamamen, tecrübeli ve bilgili kendi satlş teşkilatı vasıtasıy]a
f'aaliyetierini }ünitrnektedir, Yurtiçi müşteriler son kuilanıcılardıuı oluşmakta ve diİekt temas ile
doğndan satış yapılmaltadür. Bu durum müşteıi beklendlerini ve men]nuniyetini yakmdan takip
etme iİi](anl lermektedir. Yurtiçi satlş ekibi en azı l0 seneden fazla süredir şiıkette benzer işi
yapan. ürünü, müşteriyi ve sekıorü iy"i bilen kişilerden oltıŞmaktad[,

Nitelikli üriider yapabilme ve uluslaraıası geçerli kalite ve system sertifikalaıına sa_hip olması ve
ISo 22000 gibi yenileıinin alınmış olması, ,veni pazaılaıa ve gıda segmentine },önelik Yeni \a
sertiflkalan }ultdlş] pazarlarda müşterilere rahat ulaşım imkanı ı,eımektedir. anraçLa,
labrikada lıziksel iyileştinneler ve yatlr]m]ar yapılmaktadır. 0 7 lıı..ıı 2C17

Değer katan bir diğer pazarlama özelliği ise yeni tirünler geliştirmeye iit,{l ,iuÇlıd
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yuftlı yalılo lal
Işık]ar Anıbalaj,ın yund]şı Yaüırım] oLan lŞıklar Paper Sack Co. Ltd D.bil, Ilak,ta buluDİiakladıl.

ı;rctime gcçtigi:Oi3 yılından beri büytimektc ve geliŞmcktcdir. Oiüadoğu,da vc ö7eIliklc ]rxk,tı

nolitik oiamın getirdiği riskler yaşanmakla birlikte. özellikle so', döıremdc pazar açılııakta. 1eni
İ,l*"nt,, labrikalan kurulmakta bu durum da şirketimiz üıüDleri için 1alcp aıl]şlna ncd,ı
ol,rukt"d,r, Yurt dış1 satışlarıa]n dolar bazında o]nası \'e Işıklar Ambalajın toplaın sahşlarının

%60_9;65 civannün ıılrt dlŞı pazarLarda gerçekleşınesi dolaylsıyla döı,iz kuİlaJındaki artlş şirkeli
olumsuz erkilememektc uiıikis, TL bazında kaı1llığünı aıttımaktadu. Bu ),atırımln hızla

gelişmesi sonucu t,abrikanün büyütülmesi, kapasitesinin ailttrllması planiaımaktadıı, onadoğuda

ioıiiit o.tam tlüzeldiği zaman şimdi bile iyi olan işlerin hızla çok daha iyi biı haie geleceği ön

görüimektedir,

ınsaat l!talzemeleri sektörü

sektöriin Genel Durumu

Işıklaı Enerji,nin bağlı ortakhğl konumundaki lşıklar inşaat malzemeleri sektijıde en eski ve

öncti kunıluşlar araslnda yel almakla beraber ilgili pazarda faaliyet gösteıen birçok irili ul-aklı

firmanın mevcut oiması nedcniyle fiyat belirleyici ve/ı,eya paza_r lideri konuııunde

bulunmamakta<jır. lnşaat sektöründe yaşanacak duıgunluğun do)aylı olarak inşaat ııalzcmeleri
alanına da yanslmasl mümkündüL

inşaat sektörii 20l6 yılı ilk çe;,reğindeki yüzde 6.5 büyi.imenin ardından jkinci çeyİektc
hıilaıaıak yiızde 7,0 oranrnda büyünrüştür, Böylece yılln ilk yarısında büyüme ,\tizde 6,7

o1muştur. Ytlln seneli için 20l5 yılmrn daha üzeİinde bir büyüme g.fçekleşme olasıllğl artmıştıİ,

yakın bölgelerdeki jeo politik İiskler, tijm sektörler iie birlikte inşaat maIzeme]eri sektöriinün de

ihracat hacmini olumsuz etkilcmekle birlikte, riskleıin onadan kalkmaslyla birljkte inşaat

sektörünün canlanmasl ve krizlelin firsat]aİa dönüşceği beklenmektedir, Suriye ve Irak'ta savaş

soffası ülke yapl stoğunun iyileştirilmesi ve yeni yerleşim alarılannıı oiuştuİulması, böylece

müteahhitlik hizmetlerinde artlş bek]enmektediı, sektörün bu yıl Rıısya ile ilgili sorunlaın
ortadan kalmaslyla birlikte düa da büyüyeceği beklentisi bu]unmaktadür, Kentsel dönüşüm

yasasınrn uygulamaya geçmesi ile biılikte riskli bölgelerdeki konutlann yenileme inŞaatla nda

aİlş yaşanacağl, bunun da sektöü canlandlıacağı beklenmektedir.

Nlütekabiliyet yasasl ile birlikte yabaıcılann konut talebindek artlş bek]entisi de genel olarıık

inşaat sektöıü ve onun tedarikçisi konumunda o1an şirkerleri olumlu yönde etkjlemektedir ve bu

olumlu etkinin devam edeceği öngörü]mektedir.

2016 yılı ilk yarısında bir önceki yıla göre alınan .vapı ıuhsatlan yüzölçümü itibariyle yüzde 14,0

artmış ve 10,1,1 milyon metrekare olmuştur. Al]nan yapı ruhsatlaıındaki artış konutlaIdan

kayn;klaıımlşt,,. 20l6 yrlının son aylaıında konuı kampan_yalannın arlnıası ve bankalarrn faizleıi
aşağıya çekmesinin olıjmlu etkileri ofiaya çıkmıştür, Nakit ve şirket bünyesinde kredilendimıe

yİntemiy]e satılan konutlal Türkiye genelinde bir önceki "rılın aynı a,vlna göre yüzde 2.,l

oranlnda artalak 78 bin 293 olmuştuİ. Satllan konutlann 5j bin 784'ünii venı ar

oluştumuştıır. Top]am konut satışiaıı içinde ilk satışın pay !1izde 46,9 olarak belirl

Yabancllara yapılıın konut sahŞları biİ önceki yllm aynr

olmuştrır. Yabancılann yüıüı zamanda Tüıkiye'den

beklentisi bıılrınmaktadlr.

ayına göIe yiizde 26 a
yeniden koırrıt alımını
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Seklörde kilçük tıleİdi\cn altı iirctilen ülün üniktarlarl h]linııcse dc rahmini 9/0-10 oİanında pı\ı
sahip bulunmakladıİ.

Diğer önenrli bil llezavanta.jt ise nliişteli kitlesinin ikontiksi1,on lireticilcri) gcn.ldc ()n.doğı1

Pazarrna üaetim yapması nedeniyie ijzelljkle bu bölgeierde.\rap balrarr sonrasında vaşanırr
poLitik gelişmelcfin )araltığ1 ve,/\,eya raratacağü olumsuz eıkidiL

b) Devrolunan Usaş Yıtırımlar tlolüling A,Ş.

Usaş'ın doğrudan ve do]aylı bağlı ortaklık İe işıiraklcriniı,ı faali),et gösterdiği sektörlcre ilişkin
bilgileı aşağıda yer alııaktadır:

Döküm sektörü

Çemaş Döküm sanayii.{.Ş.

Oğütücü Elem.]filar

Türkiye Çimento Müstahsilleri Birliği' n istatistiklerine göre 2015 yıh itibaİiy]e Tü.kiye'nin
çiftento kapasitesi 126,1 milyon ton'du.. Bu kapasite için, öğütme değiımenlerindc kullanılaır
öğütiicii eleman (bilya, siipeps) ihtiyacl yılltk 1,aklaşık 6,500 ton'dur. Çemaş 1976 rıiında devlet
tarafından çimento fabrikalarnn bilya ihtiyaclnı yrııtiçinde karşılayabilmek amacıyla kuruln,ıuş
olup, döküm bilya üretiminde Türkiye'de tek üİetici fiImadlr, 1982 yılından bu 1ana çiııento
labrikaları Çemaş bilyalarını krıllanmai<tadır. Pazarln yakiaşık %80'ine hakim buiunmaktadlr
(w.lwv.fuikaDD.tuik.com,tr), Çemaş'ın rakipleri yu.tdlşl üreticilerdiİ. Çemaş'ln bilya iiretimi
konusundaki avanrajı, uzun yıllaıa dayanan müşteri iliŞkileri, müşteri güven ve memnuniyetidiı,
Ayrrca çalışılan firmalara yurtiçinde üretimin sağladığl hlzh tedaİik avantajlnl sunabilmekte,
stok tutabilmekte ve eskiyen bilyaların hurda olarak geri ahıımaslnl kapsayan kapsamlı bir
hizmet sunabilmektedir. Son üç yılda biiya ihİacatıfu genişleteİek 1.500-2.000 ton/yıi olarak
sağlamlŞtır.

Çemaş madencilik sektörünün ku]landlğı dövme bilyanün alternatifi olarak yüksck a]aŞlmlı ve
yüksek dayanım özelliklerine sahip döküm bilya da tiretmektedir, Son 3 yıl içinde dövme bilya
i]e rekabet edebilecek özellikteki bilyaları geliştiİmiş ve nradencilik sekıöıiine pazarlzımaya
başlamışttr, Çemaş'ın madencilik sekörü için ürettiği bilyalaİ %20-%40 arasında değişen
oıanlaıda daha veİimlidir. i{adencilik sektörü yıllık 40.000 lon civannda dövme bilya
ku]lanmaktadır, Çemaş bu pazarda % 13 civa pazar payina sahiptir.

Döküm Parçalar -

Çemaş, öğütücü elemanlara i]avcten otomotiv. beyaz eşya, ınıüiıra sanayine pik ve sfero.
alaşımlı çelik döküm paıçalar üıetmeküedir. Son yıllardaki yatırımlanyla döküm parçalar CNC
işleme merkezlerinde işlenerek müşteliye bitmiş. montaja hazf parçalar o]aral sevk
edilebilmektedir.

-fürkiye Dökıim Sanayicileri Deneği ('IÜDÖKSAD) (www,fudoksad,org.tr) verilerine g6re
Türkiye'nin 1.400.000 ton döküm kapasitesi bulunmakta ve l,300,000 ton döküm pa.ça üretiıni

pazarda 91 1,8 paya sahiptiı, Kallplama hat çeŞitliliğj ve 6 adet ergiıııe ocağıyla
üretim mode]in9 sahiptir. 80 gl ile 80 kg, arasında her türlü kalitede pik \,e

\.p3bllİrektedi-. lso-a000. ]\o tS 1oo]0 kal,ıe güıcnce sı.ıcmi lciiteıinı 
1.ıo.

otomotiv sektöründe Çemaş oEM (original Eqrıipııent Manufactuİer) oI

kan1ronet, otobüs, midibüs gibi ticari araçlara ve traktöİ fimalarlna üretim },a
sektorde İrlin miktarlzırı çoİ !üksek olnamakia birlikte çok çeşitljdir. 2008
ıl ıan ,ıı a\ll imaIai dol,r ıtrr |.ı riişıe,ilere ıdnıdrncn biıniş. qomıja!,ıar
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İ\alılaiına salrip,JLOıtışıLır. CNC lezgJl]laJln]n sallsı adtıkça ülaha $]ksek krlma değctli iirüıller

;;;;;.i;;;h; oiıc"ıır, oigci taratlan ticaıi araçlırda 1eıli parça ku]lanümınlür sii,ckli

;;;;;, ";;;, Çenıaş'a avanlilİ sağlan,ıaktadır, Bazı spesilik yedck parçaların ürctimindc

İ.U;pİjİ"" l"lL,, *İlr,1 Ç.,ruş. Iü;kiye'de liılcr koırumdadır, Bu parçalırı_alııı zanıanda }rıIı

ı,ş,ia du p"za,lam"kt]dır. ÇcınaŞ !,tomotiv sektörünün Şan koştuğu ISO/lS 169,19 kelite

güvence sistemine sahiptir.

Bc\ll e:\d 5ckıdrüıdr J,el)ikle çJnlaş.r m.\inı,ı re l,uzdolıbı :reıiırıirJe döLüırr prrc'

İ,lİİ,lrİ"l."a,. V",İina bışını doİLm parça nıikıır ,e ıgıılıgı ç,,k olınarrııl], l,irlıkıe ür,ıin

.rrıjur,n,n ıiil..c1.1lgi nedcnirl< ber.ız eş1.ı Ç'mı1 için öncmli bir nalar!1-, Çtnıış bu paz;ıda

;i;;;',;,:ii:;;;ıiminae,^,ıo"poıa.ahip oıup. tıuun 1ııı ,rJır ı,.iıLi1<,dc\i rn bü,ul ]

İ;;;';İr;';;;İ; *r;;kuclır. Pcrç)üa.n bazıiarının talaşlı imalattü da },apafak bitmiş ürün

".,-.İaarr, 
Ö.."ş'; tecrübesini ku]lanarak JTırt dlşü pazarlara giımekte.avantajlı durumdadır,

ljU., İ."t.Jt"r") 
"ş)a 

sektöründeki dökiim parçaların ağırlık ı,e adetlerini azaltma ,vönündeki

"r--g" 
çaJ,ş.,ol-, r.* vıdede bir dezaı,anıaj oIırık gtizülmcktcdir,

Nlakina sanayi sektöründe CE belgesi zorünluluğu ve makina üİetiminin. yıll,rİ içinde anmış

.l.u., t.**"..utinetanitimgı.ıbuiom,tr) Çemaş \,e bu ökekte kalit,li üİetim yapdbilen

İ,#lar'lİl" o..ınlİ bir avanİaj oluştıırmaktadır, Makine sanayinde dökiım paıça çeşiıliliğinin

i-i;;-;., buna karşın miktaılanı aşürl )ijksck olmamasl esnek üfetim. )i.ıpabilen ÇemaŞ,a.

rTİ;;;;;--g;; ;;.;1i bir avantaj saglamaktadır, Dig,ı tıraian 8u kg. ve iizeri dökiin

,.o..lir.rn ,.ktörd. önemli bir y..r tuı,as-ı ,e Ç,maş"o kalıplama harları dola,vlslyla bu talebe

irJt"ı-"" ıri, a*"\ anıaj oLafak görülmüş ve daha büyük paıça dökmek için yeni hat yatlrıml

bitirillniştir,

cemas. cimento. maclencilik, otomotiv. beyaz eş"va ve makina sektörleıine gerçekleştirdiği

;;ii;"i.;.li ;" ;;iılilijinin r anı .ıra pazar çeşiıLiligi baklmlndan Ja c\ anIJjll bu]u.1mall1dlr,

ottıitı"ii "l.--ı-, uıuı.l, aotil-, pik döküın \e sfero alöküm ıırünlcril Le 1uıtiçine oldıığu

;İ#';;;;;;;;lor'u au L-rı,.pu, Kuzey Afrika, Oıta Doğıı) iiretim yapabilmektediı,

",#"İJ. ,'. U'"l - "şulu 
Merccjes. Ford, Nlan, AJçelik, Vestel ve Ti,iık TraktöI gibi önde

o.lrn i]rericilere üretim yapülol olması ,veni pazarlar bulunmasında öneınli refcrans

İ'lrİr"r""İ"a,İ, O"u.tzaeki atinemae Çemaş'ın sektöre1 fuar]aıda daha sıklıkia yer alarak yurt

dışi pazaılara yönelik tiretimini altımas1 planlanmaktadıl,

Döküm seldöriinde ıntişteriierle yaplian uzun vadeii sözleşmeler ve otomotiv ve beyaz eş_ya gibi

;";İ;;;,i; y";; s.kOrl..in İ,.def alınarak çalışılması döküm sektönjne giriş ve çıkışların

o",İ"a" tiİ J.d"l niteliğinde olup, kaliteli ve güvenilir üretim yapabilen şirketler için bü_lük bir

""""Ü ,"r"İJ"tİ"a". 
-Ç".uş, İi, taraftan çimento sektöıüne bilya üıeten tek iiretici olarak,

dioer tamftrn oto-otiv ve beyaz eş,va sektörlerinde büyük üreticilerin tedarikçisi olarak sektörde

sğlaın bir yere sahip bulırnnaktadır.

Avantajlar:

- Ürün, pazar çeşitliligi avantajı
Öğütüc; elemanlar, alaŞlmh dökümler, pik,dökiim, slero

(.İvııpa. Kuzey Afrika, Orta Doğu) pazarlarında, çimento,
makina sektörlerine üretim yapabilmektediI,

dökiim ürünleİiyle }

[ | ı.,-ı 2017
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Alaşıır1l1 dökiiın]crde (graıe bars) DISA kal]p]aüra hattıı,ıın kullanıLnıası hız re kılitıli
Sağlamakladtr.
- ISo 9000. ISoiTS 169.19 kalitc gü\,ence sistemi i]e iiretim )ıptl aktad]..

Çeınaş TS Eı'lSO ]4001, DlN EN ISO 50001 ıe OHSAS 13001 bclgclcrine sahiptir

Çeınaş a!,rüca denjzcilik seklöründe aranan GL, BV, LR vc RINA sertilikaia.ına sahiptiı,re
denizcilik sektöründe kLılldnllan parça]arü da iirctcbilmektedir,

Dezavantajlar:

- Enerji fiyadannln }iiksekliği.
- Öğütücü elemanlarda ithalatta haksüz İekabetin önleneııemesi.
- Taırrtüm eksikiiği bulı.ınmaktadır. Çemaş ürünleri dış pazarlarda yeterli düze1,lcrdc
tanlnmamaktadr. Sektöıel fuar ve kongIe katılümlaİı yetersiz kalmaktadlı,
-Ar-Ge deparlmanının çok 1,eni olması.

Alt YaDı in§aat Taİhhüt Sektörü

Özısık İnsaat ve Enerii A.S.

Özışık inşaat ve Eneıji A, Ş, 2016 rülı itibari ile güncelleştirilmiş bedeli 631 Nlilyon USD o]an 1 7

adet iş bitirmiştir, Şimdiye kadar gerçekleştirmiş olduğu en büyük iş Alpaslan I barajı le HES
inŞaatı işinjn geçici kabulü 18,08.201 1 taıihinde yapılmlştıı.

Özışık %50 Pilot oftağı olduğu lvlardin Ceylaıpınaı ovaları Cazibe Sulamasl 2.Klsım Şebeke
Yapım işi (2014 yılı keşif bedeli 1,15.500.000 TL) ve Adatepe Suiaması l .Kısım Yapım işi (20l 5

yıll keşifbedeli 2,14.558.000 TL ) devam etmektedir,

Özışık'ın aşağıda belirtilen sektörlerde faaliyet göstermektediL

Sulama işleıi ve Hidrolik Yapılar
Bafajlar
. sulama ve Dıenaj sistemleri
. Tüneller
. HidroelektrikSantralleri
Alt Yapı
. Yollar ve Köprüler
. Viyadükler
. Atıksu Antma Tesisleli
. Boru H.ıtldn
. Kentsel Altyapı
üsı Yapı
. Konutlar
. iş ve Alışıeriş l{erkezleri
. Askeıi Tesisleı
. Endüstriyel Tesisler

0 7 ııııı,: 2017

Özışık yapmış oldrığu işlerden olan 1 \Iilİar TL nin üzeriıde iş biıime
Kara.vollarl, Demiryollarl ihaleleline tcklif verebilmekiedir. lhale mevzuatı
il,ıalele;e ortaklıklaı kurarak girme imkanı olııaktadır, Bununla birlikte, piyasa re
.şlcrin }lıı,ıbilirligin' ı c \"r'ıl,;-ıı.ı Jüşüınc\ıeılir.

U(]\ /.1r, ı,.] j}\ -.i,,,,,] ,. ti\.,, \-) J' ,

"} 
Jli::,\, 
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ınşaat Taıhhüt sektörü;

Niğbaş Niğde Beton san.l,e Tic.A.Ş.

B ehn Prefl bri ka5\1»1 Sc kl ij rii

Prelabrikas1,on. biı yaply1 oluşfuran cl.n]an]arın sabit veya gezici iiretiıİ ıesisiclinde iirctilelck
Şantiyede montaj1na dayanan bir inŞaat teknolojisidiİ. Pret'abıik yapı da bu 1ekırolojiııiır
kullanıldığı yapldır. Pıelabrikasyon sektöİü. inşaat sektöriiniinde cı,ı ileıi teknoloji kullanan
kesimidi.. Beton prelabrikasyon sektöründe yüksek dayanın,ılı beton kullanrIn]ası, ka]itesinin
sürekii kontıol cdilmesi ve labrika ortaııında üre|im yapülmasü nedenivle brı cIcmaolaıla yapılan
yapllann dayanımları ve biıiş kaliteleıi 1,üksektir. düa küçük kesit]er kullanılır, dolayısı ilc
ma]zemeden tasarruf sağlanır, ömürleri uzundrtr ve dÜa az bakım ınalil,etleri vardır. Küçük
toleranslaila çalışıldığı için çok hassas bir inşaat yöotemidir. Yangna ve paslaımaya kaışı
dirençleri 1üksektiı. Yaplm süresi çok kısa olduğu için yapıyı hızla işletmeye açnıak
mümhindür.
Ülkemizde bugün pıetbbrike beton endüstrisi taraftndan çok geniş hiı velpazede üretim
yapılmaktadır. Binalar için heI türlü taşıylcl eleman, döşeme elenanlarl, çeşitli cephc vc drır,ar
elemanlan, altyapıda kullaıı]an her nirlü boru, metro hatlan için tünel segmanları, sulaına kanel
ve kanaletleri, otoyollar için köprü kirişleri, enDiyet bariyerlerj, elektrik ve aydınlatma dirckleri.
komple tİafo istasyon]an. çevre düzenleme işlerinde kullaıılmak üzere her türlü beton parke vc
bordür. çeşitli kent ınobilyaları bu _velpaze içinde yeı alan üıünlerdir. Yapı üretiminde ise
konüıtlardan iş ve ticaİet merkezle.ine, sanayi yapllanndiın okullara, spor saionlarından turistik
tesislere kadaİ he. tiirlü uygulama yapılmıştır ve vaptimakladır. Bu kapsamda sektör. mensrıplart
toplumun kaliteye verdiği önemin ve kalite bi]incinin artnlasına paralel olarak prefabrikas1,on
kullanımının da aıtacağı düşüncesindedirler. Bunun yanrnda, üLkemizdeki uygulama
düşünüldüğünde sanayiltşmenin aİalak sümesi, hızın ve miihendis]ik ekonomi]erinin önemli
olduğu yapı türleİindeki aitlşa bağlt olarak ta prefabrikasyon uygulamalan artacaktür.

Sektörün mevcut pazar yapısında şu özellikler göze çaİpmaktadır;
ı Pteiabrikasyonun inşaat sektödndeki paz,lr payl % 7-8 aıasında değiŞmektedir.

cSMFI'dan aldtğ pay ise % 0,2'dir.

. pıefabrikasyoo teknolojisi yapı üretiminde en çok sanayi yapılaıında kullanl]maktadü..
sanayi yapl]annm oZ 85-90'ı bu teknoloji ile yapılmaktadır.

. sektöı üetiminin 1,arısını yapı elema üretimi oluşturmalitadır. Altyapı işleri ile çevre
düzeni eleman]arı üretimi de diğer !,anyü eşit paylaşmaktadırlar.

Sektörün 20l5 ,vıll top]am üretimi üıün cinsi bazında aşağıdaki gibidir:
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Üreti]eıı e]eııanlann ağlr ve hacinli eleıııan]aı olması nedenil,ie lıazı özcl duıuıılar hıriç
sektörüo düzenli ihracatü yoklrır. Ancak, Kuzcy Af'rika vc O.ti Doğu ülkelerinde proje bazıııdı
taahhüt ara},üŞlart \ırdır.
Dünyıdaki Uygulamalar ve Gelişmelerin Türki"re'deki sektöriin Ievcut Durumu iie
kırşılaşhrllma§ı

Günümüzde pref'abrikasyonun inşaat sektöründeki pazar pa}ü 9; 7-8 arasında değişmektcdir.
Ancak, dünyadaki diğer örneklere bakllüğ lda ülkcmizdeki pret'abrikasyon ku]lanım oıanının
yeterli olmadığı açlkça görülnektedir. Türkiye'de kiŞi başna 65 kg. olan preiabrike beton
eleman kullanlmı Almanya'da 7,10 kg, Danimarka'da ,130 kg, Fransa'da 520 kg. ital!,a'da 5j0 kg
ve Belçika'da 920 kg'dıı. Prefab kasyonuı yal,gın olarak kullaııldığı bu üikelefdeki beıon
prelabrikasyon endüstrisinin durumu bir gösterge olar.k kabul ediliıse Tüık prefabrikasyon
sektöninün bu ıilkelerin en az yafisl kadar bir pazar pa),ü!ra u]aŞması için 5 kat büyümesi
gerekmektedir.
Beton prefabrikasyon endüstrisinin çimeıto tüketiminden aldığr pay oranına göre yapılirn biİ
karŞılaŞtünna aşağldaki tabloda veri]mektedir. Ttirkiye'nin beton prefabrikasyon kullanımı
açlsndan AB orta]amasinı yaka]ayabilmesi için sektörün en az 8 kat büyümesi gerekmektedir.

Uluslarara§l Karşılaştırma
Ulkeler Beton Prefabrika§]onun Çjmento Tüketimindeki Pay, (%)

,12,0

Erton)a j7,3

Hollanda 36,0

Fiılandiya ]4,0

]0,0 (]002 )l1lolcnl)
ingiltere 28,0

l\teç 26,0

26.0

25.2

Çekoslovakya 25.0 (2002 ) lI] okn j)

20.0

]8,2

Lüksenburg l5.0
ita]ya l:] l

l2,0

,1. L

Türk]ye 1.1

Kırnık CEMB(iRE/lLj

Sektörün ana sorunu ve haksüz rekabetin kaynağ] olan denetimsiz]ik konusunda ise
Standardlar Enstitüsü ile Türkiye Pıet'abıik Biıliği arasında imzalanan "işbirliği Pı
uraİmca TSE K 118 Öndökümlü Betonaıme Yapilal-Kalite Yönetim Sistemi belgelendi
iki kuıuiuş taralindan onaklaşa yapılacak olmas1 bu konuda ahlınış en önemli ad
bnisidiı. İşbirliği kapsamında TPB pro.je denetimini, TSE ise iiretim ve monıaj d
üstlefunektedir, Bu kapsamda bugüne kadar JO'un üzerindc firma TsE K 1 18 belqesi alm

n?L_,
ındxn bc(ı.dıgınJa \unJ]ıınJJ,i u\gulJn]Jldr]a oü]ik bır ı.ırl, ,,lrurİl'ıeL
işçillk maliyetleri nedeniyle gelişmiş ülkelerde otomasyon düzeyi düa yiiksck

*{ft i:"J-g,na,. tlvgulaınalardlsA§'lti-ırtl

l]



eleman lrazında kullirnlm, öı,üreğin döşcmeleIde boşluklu döşenıe pıne]j. cephelerde çeşiıli c.phe
panelleıi daha ytygınlieıı bizde e]enıan bazıııda kuLlanınr çok dalıa sınırlıdıı, L ll<mizdc çoü,

_yaygln olarak kullanılnıamakIa birlikte ı.Kendi Ycr]eşen Delon- Sc]f Coııpacting Colcretc)
özellikle batı \,c kuzey,\vrupa'da )avgın t,J.ır.ıl IuLlanılmıla başl..ınıııştır. İ Lkeınizde de bctııır
dayanımlnda önemli iierleııeleı kaydcdilmiştir, Prelebrikes)-onda C j0 beton sünılı ariLk nornlal
o}arıık ul,gulanmıktadır. Biıçok pro.jede ise C 10, C 50 betonu krı]laııılmaktadır. Bağlanltl.I;
deprem ülkesi olmamız nedeniy]e üLkemizde çok öncm verilnıesi gercken ve vcrilcn bir konudtıI.
Pıelabrike çok katlı yapıların yaygınlaşmaya başlamaslyIa birlikte bağlanlİ]arda malsallı
biıleşimlerden nroment aktaIan monolitik birleşimlere doğıu blr gelişme söz konusudur- Bunrın
dışında ard-genııe tekıolojisi de ülkemizde kullanılmaya başlanmüştlr. \Iontaj ve kaldrıma
aparatlarında ise daha gü\,enli malzemeler. şantiye koşu]larında geliştirileıı eskl ikame
malzemelerin yerini almaktad]r.

Ylllar itibarıylı S€klörde Firma Başına ortalama Üretim Miktır|arı le Toplam Üretirıı tlacimleri
(n3)

nrı.pre{ıh.ııç.ı, dbesinlle yor ünla. kıs ındo 2aI5 r,tı |eklor ruparuıılan alnmıŞıır

20l5 Yülı Toplİm Üretiıninin Ürün Tipi ve Mü§teri Tü.üne ctir€ Dağtllml

YILLAR l,sTY.\Pl _Al,TY-{Pl çEVRE DÜZE\i sItD
]0l ] ]8.309 27. ] 06 2].186 6 151

]0l.+ 19 56,1 ]:.530 ]6 3l]

]0l5 ].1 196 ]8 ]79 19,]], l0, L j2

YlLL,\It TPB UYELERI iJYt DlSl FiR}t.1ı.AR TOPt,.\i}l
]0]] 6s8 6,] l 2 022 9!,1

0 ].1 1-423-291 60],r:ül] ],0]0 ]06

|-113-491 ]20,1l] l ür9:] 908

I(A-\{U sf,KToRU OZEL SEKTOR ToPLA!I
Miktır

{m3)
Nliktır }Iiktar

{m3)

UsTYAfl 0,00 0.56 9]2,r88

-{lTYdPI 20l500 0.12 ]]r,0]3 0:6

ÇE\RE
Di'jZEü\- i

l55 i15 ]8l 02]

SRD 002 ] |,86,1 0.0]

ToPl,,lilt 0,8t

Itf Drelilh ar! lf a.l|e|inle y}ınlal klsnındğ2al2 !ülü |eklör rupanülılaı aln,nlŞlıl

Niğbaş iırşaat sekröründe, beton prefabıikasyon ürlin]et ve yapl elcmanlan Lire

konularda laahhüt işlerine iştirak etmekre aynt zamanda yapı malzemeIeri konuların
göstemlekledir, laahhüt olarak oitakltk, hem özei sekıörde hem de kamu sekt

lar, antrepolaı, alışveıiş merkezleıi. spoi salonlar]. !-urt bina]an.
müşteİi isteği doğıulnısunda, sadece prelabtike karkas sistemin

il4maİ]iai aİııhİar tesliıni o]arak üst]enmcktediİ. NiğbaŞ alnl z

'k;ı9]ıririıl.n ürcllm \c,nol,ıJilnl J+ i]iİ çTiL!rd\'. _:,,,

B 7 h,, 2017
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NiğbaŞ'ın rakipleıine göle baŞlıca avanQjlcİıi '[iirki!e Pleiabrjk Biriği Ülcsi ıılırrası vc 'l SI K
118 kaüile beügesiı.ıe sal.ıip oLması (rakipierinden sadece üçü brı durrıııdadır). güçlü rcleranslİra

\c iş bitirmelere sahip 50 yıllık |ınıa olnrası. konumu itiban!,la geniş bir bölgesel pazıra

rılaşılor olması,_lır. Bü)ük schiıleıdc rakiplerinin olması \c buırlala nazaran naklire

nıaiij,ctlerinin 1,üksek olması, hü! r:ik paza aIda temlinai üretim tesisleıinio olmaylşı. staürdafilar.

göre üretim yapmayan lirmalann sebep olduğu haksız rckabet koşrıllannır oluŞması şirkctin
dezavantajlanı]1 oluştuımaktadır.

Sektördc üİünleİin ağır olması ve nıliliye bedelleİiüin 1iiksek olmasl nedeniyle firmalar

genellikle kendi bölgJsel pazarlaıındaki firmalarLa rekabet içerisinde bulunmalitıdır. Ilk tcşte

!eı al;uı fiımalar çoğırnlukla büyük şehirlerde yer alan !e üretim tesisi sa),üs, b]rdcn lazla o]ıuı

firmalaİdlr.

Niğbaş, prelabrike üslyap1 taahiüt işlerini, ağırlıklı olamk iç ve Doğu Anadolü, Doğu Akdeniz
vekaıadeniz'in iç kesimlerinde üstlenmektedir, Bu bölgelerde toplamda 17 İıma ile rekabet

içeıisindedir: Buıılardan altısı birlik tiyesi (Betaş.']:YT, Ka,,nbeton, Kam Ankara, Betonel.

Üerkez) büyük üretici fimıalardır. Diğerleri ise Kayseri, Konya, Sivas, N{araş, Mersin illerinde

sonıadan kurulan ciaha küçük üreticilerdir. Niğbaş'ın blok ürıinler üretimi yoknu, Altyapıda ise

sadece köprü kirişleri oretmektedir, Bu nedenle; üstyapl \,e köpni kiıişleri konusunda iddialı oirıp

bOlgesel İakiplerin çoğunlıığundan daha iyi durumda ve genellikle ilk iki veya üçte yoı

almaktadır- Türkiye Prefabrik Birliği'ne üye firmaların 2015 yıh iiretimleri goz önüne

allndığLnda, NiğbaŞ'ln ülke genelindeki üstyapl üretimi içerisindeki pazar payt 2%

mefiebesinı]edir. Santıiffij Beton Direk (SBD) üretimindeki pazar payı ise l1o/o'dir.

Diğeİ Ürünler
Niğbaş']n diğeİ bir laaliyeti ise; inşaat malzemeleri sektöründe, çimento bazlı yapı kimyasalluı
üreitim ve sabşıdıı- Niğde organize'de kurulu ayr1 bir tesiste tam otomasyonda, TsE belge]crine

süip, seıamik, klinker tuğla, ,vapüş|ıllcl ve derz do]gulan, tamir harçlaıı, mantolama yapışttllcl

ı,e İıvaları, aniraj ve izolasyon harçlan gibi inşaatlann ince işlerinde kullanülan ürünler

üretilmektedir.

onaklık bu konuda henüz yeni oimasüna rağmen, ihIacaat yapabilir konuma gelmiştir. Rakiple,i
genel<le dünya markaları ve ülke çapındaki büyük üreticilerdir. Bu konuda herhangibi d,rnek
olmadığı için pazar yapısl ve hacmi husı.ısunda rakamsal veıi]er bulunmamaktadır. oıtaklığ1ı1 en

büyiik ivantajı ise rakiple n de Niğde'den temin ettiği kalsitin ortaklık üretin tesisine yakın

olmasıdır. Dezavaıtaj1 ise büyük tüketim yerlerine nakliye mali"vetidi..

Fıaliyet Gösterilen sektör/Pazardaki Dezavantajlar

Sektörde yer a]aü firmalar üs|yapl işlerinde genelilkle bölgesel pazarlara 1,önelik

çahşmaktadlrlar. Bu nedenie maksimum ]00-400 km.'lik mesafeye kadar olan pazallara kadaı
erişilebilmektedir. Nitelikli işleıde pazaİ potansiyeiinin en )iiksek olduğu yerleİ ise bü!,ük

şelriılerdir. Özellikle Niğbaş içiİ pazar potansiyeli en yüksek iller Ankaİa ve Kayseri'dir- Uzak
mesafelefe olan nakliye maliyetinin toplam maliyet jçerisindeki pay]nın yüksek ol
bölgelerde pazar oluştuİma)l ve pazaıdan dalıa fazla pay alabilmeyi güçleştirmekte*

Santİiftij Beton Direk işinde üretici firma saylslnln az olması nedeniyle. Niğbaş;

DoJu \e (,jne)dogu Bölteleli'ıe de ÇBD.dıahilmckıcdir 
n ? { . 2017

Niğbaş'ln diğer dezavantaj1 ise. merdiıen altı oLarak tıbir ediLin ıe kurum



Eııerii sektörü

sektörün Genel Durumu
Tib-ki r,e' le Ele k! ri k ELıe li i s i Se k tarüüllijn C a l i Ş in i
Tiirki}e'de elektrik enerjisi kullaırımı. ekonomjk büyünre. sanal,ilcşn,ıe. kcntIcsme ve nülrüs
artışıyla paralci bir şekilde yıllar itibariyla yüksclmiştit. Nitekim. 1,iikselen tal.plc birlikt.
üretime yönclik yalınmlniün da antığ1 \,c kurulu elcktrik iirelim gücünün de 1970'lerle birlikıe
hızla artııaya başladığt izlenmektedir. 198,1 yılı öncesinde. kuİrılu kapasitede öZe] seküörü1
önemli bir payı bulunmazken. bu tarihten itibaİen başlayan özelleştinne u!,gu]ama]ar] Ve ycni
yatırımlar]a öZel sektöün toplam üretim kapasitesi içindeki payı 1970'1eıde %8'den,20l6
itibarıyla %74,7'ye ulaşmış buluırmaktadf, Kurulu güçteki kamu-özel kompozisyonundaki
değişim, elektrik üretimine de yansımış olup, özellikle 1990'lı y]l]aİün ikinci yansından itibaren
özcl sektönin elektiik üıetimindeki payının hızla arttığı göZlenmektedir. 1998-2003 ,vılları arası
incelendiğinde, özel sektörün toplam ületimdeki payının a ış hızı. kurulu güçteki paylna göre
daha htzlı }.likselmiştir. Bu durum, ilgili yıllarda yap işlet devıet modelleri ile elektrik üretimine
başlayan özel sektörde. yapllaİ sözleşmelerle tesislerin büyük bölümü için kamrıııııı alım
gaİantisi vermesi sonucu oluşmuştuİ, Bu dönemde alım garantisi dolayısıyla öZel sektörc ait
santralleİ yüksek kapasite ile çallşmış; kamuya ait santnllerde ise kapasite krı]lanrml dijşük
kalmlştır, Sonraki dönemde artan enerji ihli_Yacl panlelinde bu dengesizlik azalmıştır. Elektrik
üretiminde kuruiu güç ve fiili üretimin ka}naklara göre dağtlümü incelendiğinde, ilıtiyacın
giderek artan oıaıda doğalgazla karşılandığı. yansına.vakını ithal taşkömüründen oluŞan kömiiİe
dayalr termik santraileıin de son döngmde önemli bir afilş kaydettiği göülmektediı, l980'lerin
ikinci yansından itibaren hızlanan lridroelektrik yatırımlarınln ise, ku.ulu güç içinde önemli bir
paya sahip olmasüna İağmen ihtiyaç artışı karşılamakta yeteısiz ka]dığı izlelrmektedir_

2016 yılü itibaiyle, Türkiye'de eIektrik enerjisi kurulu güç ve üretiminin kainu ve özel d..ğülımü
incelendiğinde, yeni kapasite yattnml,rlnln tamamına yaklnının özel sektör tarafından
geİçekleştidldiği ve özel sektöre ait kapasite arttşl Sürmektedir,
Kurultı kapasite ve üretimin kaynaklara dağılımı incelendiğinde, önem]i kapasite ıırtışlannrn
doğalgaz ve hidrolik güç santıallerine yaptlan yallnmlardan geldiği aı]aşllmaktadır. Son
yahnmlarla top]am kapasite içindeki payı 9/o28,9'ye yaklaşan doğalgaza dayalı santrallcıin.
üIetimdeki pa},1 ise 2012 yılında oZ4,1'e ulaşmıştır. 20i6 yılında kamuya ait sant.al sayıst
l02'den 77'ye gerilerken, özel sektöre ait santral saylsl 670'ten l4]7'ye yükselmiştir.
Türkiye'de Etektrik Edeİjisine llişkin Talep ve Uretim Tahminleri

Elektrik enerjisi sisteninin kapsadığı beliıli bir bölge veya ülkede, belirli biı dönemde gözlenen
anllk maksimum elektrik enerjisi talebi "puant talep" olaıak adlandürılmakta olup, Tüİki}e'de
sistem maksimum ani puantl 2015 yılında ise 11 Tenmuz'da ,19,7j7 MW olarak kaydedilııiştir.
Sistem güvenliği açlslndan puant ta]ebi karşılayacak emre amade kurrılu kapasitcnin bulunması
hayati önemde olup, kurulu gücün, kaydedilen puant talep değeılerine göre belirli bir oranda
},üksek fufulması geİekmektedir. Puant talep ile kurİ]lu üretim kapasiresi arası,ıdaki lark.
sistemin yedek kapasitesini o]uşfucmaktadır. Türkiye'de elcktrik sisteminin kurulu güç yedeği.
1980'1erin başındaki 9/o]5'leıden. 1988'de %15'in üzefine ).iikselmiş, bu tarihten itibaıen
},ahrımlann yavaşlanası ve talep artlşlaı nedeniyle gerilemiş ve 1997'de %25'in aI

2000'1erin başından itibaıen jse, ağlrllğ1 özel sektör termik yatırlmlanııa ba.ğlı oI
güç kapasitesi, sistem 1,edeğinin tekrar yükseln,ıesini sağlam]ştlr. Taİihsei

flar€ kurulii
lu.i'li il.fSn,,olaraK slslen '

i? //::a,::,\._,}

,e,tJl( İ'd'6İaltli..
t'd"E' 'ıti";;

gül,enliği açlslndan %30-35'lik biı kapasitenin yedekte tutulduğu görüimektedir.
Elektrik enEdisi güvenliğinin sağlanabilmesi için hem puant talep hem de

in: olu$.ıbilccck JnlJ'Jr, bc\'(nn]cd:k ı,lep Jıııı],ırı. kırr;k ..kını"ın
'l+1\1,1,J



I'Ei:\Ş taral^ından 1,ayımlaııan - fiirkile Dlcktrik Enerjisi 5 Yıllık Üreıin,ı Kapasite Pro]cksi)lılıı

İ2Oİİ:,llÇl'çıl,şnıas,nda, ETKB tarct'ından iki farklı senar_voya göıe hazıılanan talcp scrllcri

İrll""l,",r,,, 
'İuİ."k tJIep ongörülen senar_yoda 2019 iribarı!,]a puant talğbin 55 72"l \lW'ı,

""."r'"l"üi"rr 
_]b1.8l0 CİVh'c çıLm,rsı, düşük talep öngörülcn scnaryoda ise.aynı rakıınJııııı

.,i,]"i,iöoıs ir\\ !e ,]]].b]0 u§h olması tahnıin edilmektedir. Bu tahminlerc görc 2{Jl,]

,,İ.jl. aa.rr İ"'", ,..,u§o,un,u, gerçekleşmesi duruıniında dahi 2015 ytl]na göre 'IüIkiyc'ni]1

'",;;;;;;";"i;i;i" ," 
"ı.tui1 

e-n.4isi ial.bini" o/o.1,8 oranında artacağü öngörülmektedir,

İİ"rİrİİ'""*""İ" ll".e olıra[ ınşa lİılindeki kamıı ve özel sektör santıalleri ile lisans ılmış

;;;;;r'"İ;;;'a,r'ş tarinleri neİirs;z sanıral yatırınılarının derrc},e. allnacağı ıarsalınıı ilc

.İ"Ö'a'ar, ,l"*İ"'"n da oluşfurulmuş, iletim ve dağıum hatlarrndaki kayplar ve kaçak ile

.".'."lll"" lç ihtİyaçlan dnhilıİir, Ayrıca dağıtım sistemine bağlı _ve.Yii]i 
Tevzi Nlerkezinden

İ"İİ."İll.r"" uİ.rİm tesisleıinin dİ üretimĞri bu çalışmaya cli,hil edilm\tir, Tıılep tahminleıi

*,,"."":"1'"" lİ" birlikıe degerlendirildiğinde, yedek kapasite açısrndan en nlıımsıız durum,

;lii-n ;;k; 
"üd.* 

cncık aİzdaki a*ışın daha yavaş gefçekleştiğinin varsayıldlğı kunılü güc

;;;;#;;;r",t; i"pasiteleri dikkate aiınarak sistem yedeklerinin sey ince}endiğinde. kurulu

;;"'; ;;;;; ,;;;'Jon".i .onur,.lu o/o35,in altına geıileyebileceği görü]mekıe, aıan enerji

""1hl-ı.'t,riıti. dcha clddi bir problem o1arak ise 2019 yılındaı itibaren enerji ihtiyaclnün

iu,"i_",,,"l "i,ı"*i onala çıkmaktadıı, 
,fEiAş tüminleriıde. lisans almş ama işleıme!,e

"ii'.''*iı,i-il"ıi.i."-emiş 
laıiımlann tahmin döneminin son 5 yılı içinde devreye alııacağı

İ;:r;;;;;;l;p. ,ilİi ,",,İ,n.l-n fuJli)(ıe geçmesindc )dran]cal geciLmeler, encrii ıçı,ının

artmasüna neden olacaklır
Elektrik Piyısısı Refoımu ve Piyasa Yaplsl

198o'li ylllaİdan itibaren özelleştiıme uygııiamalannrn gündeme gelmesi ile. birlikte"f EK'in

or"ıi"ş,iiıı-*i a" r"kınma planlan ue i-lııkü-et prog.u-]annda yel almaya başlamlştlr, 1984

.,,ı,nao .rta,ı- tOqö td} ılı Kar]un ile özel sekıör iı,nıluşlarırun se1ıö,de ıaalil et gö,ıemcsiniı

i"i,'^",i-,*,r-isso,iı r,ıülarda çıkarıtın ozelleştiımeyle ilgili kanunlaı çerçevesinde kam,ya aıt

'"İ"-'"l*İ 
İiO. Yt ve lHD yontemleriyle özel sektöre devıedilmesinin a]tyaplsı hazıılalı],ııştür,

İt*,,l,"al rİrl" reaŞ ,e rSO,\Ş ola."k ikiye bölünme süıeci tamamlaımış, 200l yılında

;"';#;,1,;il.ik ;;y..;.i K;";,,.* ytırtirli;ge gimıesinin ardlndaü EÜAŞ. ,fEiAŞ !c

fE'] qS olaiak üç a} rı iLıisadi devleı t(şeklülüne bölürımüşrii,,

İİ"rt"t l..riİrİ..İ *ründe serbestleşmeyi öngören yeniden yapılanma. ile,. afz giivenliği içio

,"."1.1i uutr"-lu.rn O.el seltör cliyLe gerçekleştirilebilmesini miimkün kılacak t,atrnm ortamlnııı

;İ;;İ;;;;;, ," k;lu.ul, ,.lı"|.tçl piyasa sayesinde elde edilecek, verimlilik artışları ilc

ük;ticinin enediye daha ucuz erişiminin İaglanmas1 amaçlanmıştıı, Bu doğıultııda 2004 yılında
:İİ.İ*t l""ı'iİ Sektörü Reformiı ve Özelleştirme Strateji Belgesi" yat,ımlaıııııştır, Bü1

d;;;İ;; r";"İ mevzüat ve iletim-dağıtlm sistemlerine ilişkiı geçiş.dönemi uygulamalarının

;;;;;i;;, ile birlikte, kamuya ait varlıklar yeniden yapılaıdınlarak satışa uygru,ı halc

,"İi.il-i,,", IEDAŞ bünresünde dagırım böigeleri düzenleneıek 2l dağltlm bölgesine ayrı]ı]lş

İ""İl.-t",].İ,il l.iş, 
'OSi '.anna]]erinln lüA§'a devri tamamlanmış,_EüAŞ .**i"11::i 111:i

.*Jr,l".J fonftll g.rpl.,n. bölünmr:iştür,20l6 ylh itibanyla, .TEDAŞ'a ait 21 dağrllm

;;l;;;;;t k"p;r; ş;ketlerin tamamın<ja hisse deviıleıi gerçekle$iıitelek özelleşttm€j§.k*
iu-"uinıun.ş ," aug,lrl-, faali)etleri bu şirketler üze,inde11 },ürütülıı€klediı..Eulrffff E]jüi

hi,lıoelekt.ik , 
" 

terniik santallerin özelleştirilmesi çalışmalanna ise OIB ve ETI,B tf,Iatlj"d]}

t,,Jneıi o1arak dcvam edilmektedir. Elektrik sektöründe yiirütülen }eniden fo0,rıue*utpu
or"İl"şri.."l* sonucrında oluşan yaplda, elektıik üretimi EüAŞ'a bağh 

.

,Jio.Çii ırug,.", i'retici fiımalar, yap-işIet, __lap-iŞiet-devret ve işletme hakkı.d

n^j-..,\İil.n -"".,,rll.r ,,e ,ı.,oil ,anı;ıl](r :]c oıoDrodükıör'er ı!raıind;n gerçeLleşii\

İİİi.jA,* lL]AŞ pi)a.1 \e ti.ü(n,işleıneciti ulaak ıek<l \on,ımu ndJ _bul(ı 
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şirketi ıe peıakcnde sat]ş şirkclier] taratindan gerçekleştirilııcktcdir,2001 },ılında }üriirliig.
giıen J628 sa},1lı Elektrik Piyasası Kanunu çeıçeı,csindc, lEİAŞ bünlesinde I'iyasa ivla]i

i]zlaşhmla lv{erkezj (PN1UM) kurulınuş o1up. serbestleŞtirilen elektrik ener.jisi pıyasiısında ar7 \ c

talebin bir ara_!a getiı,ilmesi. fi},dllalLn oluşn1ası ve ödeme]erin düzcnlcıınesi bu 1apı içeıisinı.lc

sağlanmaya baŞlam]şttr.
TEiAŞ tarafindan yıy-ımlanlın Dengeleme ve Uz]aŞtı.ma Yönetİleliği hüküm]eİine göre iŞietilğn

sistemin, elektrik eııerjisi piyasasında serbest]eŞmcnin tam anlaııt},la sağ]anması amacı}la

geliştiriimesi öngörülmüŞ olup, bu husus iv{art 2013'te }ürürlüğe giren 6,1,16 sa)l]i },eni Elektrik
İiyasası Kaıunu'nda diizeülenmiştiı, Kanuna göre, enerji alım saıım faaliletlerinin bünyesintle

1,tiri.ıttılecegi ve tjyatlarln oluŞacağı bağln1sız tüZel kişiliğe Sahip bir.ı,ıonim Şiİket oiiıİirk

ktııgulanan Enerji Piyasaları İşletme,\ıoııim Şirketi (EPIAŞ) kurularak. PMUM bünyesinde

)iirütülen iaaliyetleİi devralmlştll,

ElektrikEnerji§i sektörü Yatılımları

EPDK'dan elde edilen verilere göre Temmuz 2015 itibarıyla bağlan görüŞii 1,erilmiş ancak

henüz iisans almamrş duıumda 39.1j9 N{W lisans almış ancak bağlantl anlaşması yapmaınış

durumda; l1.332 N'Iw bağlantl aıılaşması yapmak üzere olan 13.687 N4w; bağlantl anlaŞnlası

yapmış ancak henüz devleye girmemiş olan 19.668 MW. kurulu gücü 10 NIW'ın altında olaıı
kiiiük HEs 3,424 Mw olmak üzele heniiz devıeye giımemiş elektıik enerjisi yatlrımları
toplamda 92.060 Mw'tr,
Sektöre ilişkiİ yukarıda verilen bilgiler: Dtinya'da ve İürkiye'de Enerji Görünümü, ETKB.
Tüki!e'nin Enerii Görünümü 1e Politikalar, ETKB Enerji işleri Genel Müdiir]üğü, Tüıkiye'nin
Eneıji Goriiniimii-. T. iş Bank3sı lktisadi AİaŞtlrmalaİ Bölümü; Tüİkiye Elcktrik Enerjisi 5 Yllllk
Üretim Kapasite Projeksiyonu (201.1-2019), ve Elektrik Üretim sektöİ Raporu, EÜAŞ, 20l4'dcn
elde edi]miŞtir,

Şirket'in Sektördeki Yeri AvantAj v€ Dezavantajları

Şirkel'in yatlnm portfijyü içinde enerji şirketinin ağıIllğ olmakla berabcr toplam HES'lerin 20

NIW'lık bir kapasitede olacağr düşünüldüğünde, bu rakamn yukanda sektöre ilişkin veriler
dikkate allndlğmda söz konusu bağh ortak]lğln enerji sektörü içindeki payı oldukça diışüktür.

Aynca Sjıket'in iştiıaki konumıındaki doğalgaz çevrim santra]i konumundaki şiıketiüdeki
payınln yo22 ve toplam üretim kapasitesinin 32 Mw oldtrğu göz önüle allnd]ğında bu iştiİakjnde
pazar ve/veya sektörde etkin bir konumda değildir. Aıcak eneiji scktö.ünde yaşanacak genel

sıkıntılaıdaı her iki şirketin etkilenmesi o1asıdıı.

BND Elektrik Üretin A.Ş,'nin sektöı içindeki avanlaj ve devaİtajlarını aşağıdaki gibi özetlemck
mümİündü..

- Şirket'in cn büyük dezavantajı oLoak iklimsel dcgişikliklere bağh o1arak }ağış
miktannda azalma dolaylsl ile santrallerde kullanılacak su kaynaklarüüıün )cterin(c
beslenememesi hususu gösteıilebilir. Aıcak tesislein devreye alınmasından bugüne
kadaı olan iki y-tlhk zaman diliminde aylık bazda üIetimde t'izibiliteden k
sapmalal olmasına ıağmen 12 a1,lık peıi,vodlar göz önün€ alrndlğü

mkamlannın yakalandığü görülmekledir, Bu durun,ı fizibiLite hazır
iklimsel ıisk]erin iyi irdelendiği ve pıojelcrin bu yönde geliştj
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cn önemli
gider}eri

niteliğindedir.

HES proie]eriniı,ı
üşük iş]ctne

avaıtajı 1,enileırebilir olması (hamnıade

ile çalüşınası, uzun vadede büyük

\,1; ,/ 
] l ,]ii.]] .1]

idir.



- YeniLcncbilir ka}naklı.a da!,alü sanırc]ier (bu kapsanda hidroeIektlik santrallcr) bür

avantajl;ırı nedcni1,1e, doğal gaz ya da kömtir 1i!,allaıınd.dii artlşl.ır \a da kur ıfiüşLarı gibi
risklere tabii olmayıp. teİsine doğaI gaz rer kömiir iircticilcrinin bu adlşian il}atlırtülı
yansltn,ıa]arı nedeni}le. seIbest piyasala sat]şlarda o]umlu )önde eikilcırmektcdır.

- .A.},nca. BND sahip oldıığıı I{ES projeleri 49 yıllık Lisans sürcsi bolrıncı. DSİ 1u
herlıangi bir Su Kullanün] Kaıkı palı ödefuesi de ,vapmayacakır, Bu çerçerı-de,
öniimüzdeki y]]larda aİtan clcktrik talebi l,e buna bağlı olarak elcktrik 6},at]annda
yaşanacakolası it"lışlaİ. BND E]ektrik'in kirını aııırabilir.

- 10 MW üretim kapasitesine süip Üçgen-J HES regülatöni hi.iktirme]i hir yapıda olıııası
nedeni/e (1 günlük su tutma) tipik nehir sallırallerinden larklı olarak gün içinde pik saat
olarak ad]andın]an ve elektriğin yüksek fiyattan talep edildiği zaman aralıklarında günlük
oİtalamanün üzeİinde fi yatlardan elektrik satma inrkdnına salriptir.

- HES projelerinden üıetilen elekt ğin YEKDENI kapsamında 7,j dolar cenr'kWh'dcn
devlet a]lm garantisi olduğıından, bir talep yctersizliği durumunda düi bir gelir kayb1 söz
konusu olmayacaktlı. Kuilanılan yatnm kredisi I-ISD, satışlar da USD cinsindcn
o1duğundan kur riski yüksek değildir.

9.2.2. işleme esas finansal tablo dönemi itibariyle Birleşmeye taraf şirketIerin net satlş
tutarmln faaliyet alanlna ve pazaİlln coğrali yap!§lna göro dağlhmt hakknda t ilgi:

Birleşmeye taıaf Şirketlerin her ikisi de laaliyetlerini holding şeklinde }iirüttüğünden ancak
iştirak ve bağlı ortaklıklanndaı üİetim yapanların (}ukaİda 9.1,1 maddesinde aynntılı
açlklanmlştrr) bölgesel dağrlım]arı bulrınmaktadır.
9.3. NIadde 9.1. ve 9.2.'de sayllan bilgilerin olağanüstü un§urlafdan etkilenme durumu
haktunda bilgi:

Işıklar Enerji ve Yapı Holding A,Ş, ile Usaş YatnmlaI Holding A.Ş-'nin faaliyet gösterdiği
(yatınm yaptlğ0 sektörlel, savaş, doğal afet (deprem, yangın, sel, tjrtlna vb.) ile toplumsal
hareketler (teröı vb,) olağanüstii durumların ortaya çıkmasü durumunda bu unsur]aıdan etkileırme
riskine sahiptir, o]ağanüstü duıum]aIln gerçekleşmesi duıumunda IEYHO ile USAŞ'ın finansal
durum ve faaliyetleri tijm Sektörlerle birlikte olumsuz etkilenecektil

9.4. Birleşmeye taraf şirketierin ticari faaliyetleri ve karlıhğı açısından önernli olan patent,
lisans, sınai-ticarl finansal vb. ınlaşmalar ile Birleşmeye taraf şirketlerin faaliyetlerinin ve
finansal durumunun ne ölçüde bu anlaşmalara bağh olduğuna ya da yeni üretim
süreçIerine ilişkin özet bilgi:

$ / ıı,,ı:: 2017

a) Devralan Işıklar Enerji ve Yıpı Holding A.Ş.

Işıklar Enerji ı,e Yapı Holding A.Ş-'nin kendine ait isim patenti, Metemteks Marka Paüenti,
Labelon Marka Patenti, Çumra N,{arka Patenti, Işıklau N{arka Patenti, Iş]kl,ır Ambalaj Nlarka
Patenti ve IŞük]ar Paper Sack Marka Patentleİi vardır. Bağlı oı,takhklanndan olaİ [Şık]ar Inşact

an izoklinker, Hidrotaban Ve Neowal
nin Yunanistan' da faali]/et gösteren
ıllık işbkliği an]aşmasl mevcutnr. Bu
ürün gam1 içerisinde önemli 1,eı lutma
ri üzeıindeki etkisi sınlrhdıl, Bağll ort,
.\.Ş,üin Architon ve Kebeişüklaİ

'rı§7rll li:r#ü]
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- I-7 " ü|,'1 ıl

Malzemeleri San,ve Tic. A.Ş,'ııe ait ol
mevcuttur. Işık]ar inşaat Malzemeleri'
kiıemit]e.i ü.eten firma ile yaptığı 5 y
üıetilen Işıklar-Kebe markalı kiremitler
bahsi geçen anlaşmanın şirket faa]iyetLe
lılalzemclçri pazırlcma re laahhüt
blılunmlk ıdür.
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b) Derrolunan LIsaş Yİtırtmlar Holding A.Ş.

Usaş'ın d,.ılaylı bağll ııtakllğı olan BND El.[ürik İ'retim \.Ş'nin EPDK dın alınan lisaırsları
mevcutfuI. Bu lisanslaİa ait bilgilcr: osmaniye Uçgen Regülat6lü i,e Hidroeleklrik Saıtrıli için
EÜi1575,5/ıı.ü4 sayl ve l7l:1,,2008 tarihll, ordır Üçgclr ] Rcgüilaiörü \.1ljdroclckirik selrtrali
EÜ/tj17-7/l106 sa}ı ıe 06i0]12008 tarilrli. Gün,ıiişhane Gelincik Regülatörü 1,e HidIoelektrik
Santra]i EÜ1l5]9 6/l12,1 sayı ı,e 10.03.2008 tarihlidir.

9.5. Birleşmeye ttraf şirketlerin rekabet durumlillnı ilişkin olaİak yapttğı
İçıklamal.rün daJanağı:

tşıklar Enerji ve Yapı llolding A.Ş. ve Usaş Yatırımlaı Holding A.Ş,'nin aynl grup torafııdan
kontrol edilmesi dolayısıyla Şiıketlerin ay ekonomik bütiin]ük içinde yer almalan l,e kontrol
yapısrnda herhangi bir değişiklik olmamasl nedeniyle aıılao birleşme işlemi; Rekabcı
Kunımu'nun 2010/,1 Noiu "Rekabet Kuıulrındaı izin ,\lınması Gereken Birleşme vc
Devralmalaı Llakkında Tebiiği"nin 6 maddesinin (a) bendi uyarınca izin ahnması gereken
devıalma kapsamına girmemektedir.
Ayrıca, Rekabet Kurulu'nun izninin aıanmadığı düumlar içinde, ortak girişimler hariç olınak
üzere, heıhaıgi biı etkilenen paza_nn bu]unmadığl işlemlerde sayılmlş olup, elkilcncn pazar
olmaması nedeniyle de büsi geçen birleşme izin altnması gereken bir işlem niteliğinde deği]dir,
9.6. Son 12 ayda finansıl durumu önemli ölçiide etkilemiş veyı etkileyebilecek, işe arı
verme haline ilişkiı trilgiler:

YoKTUR
l0. CRL P tl^KKt\DA ttit.ciLEIt
10.t. Birl€şmeye taraf şirketıerin dahil olduğu grup hakkında özet bilgi, grup şirketlerinin
faaliyet konularr, birleşmeye taraf şirketlerle olan ilişkileri ve birleşmeye tıraf şirketlerin
grup içindeki ycri:

Devralan ve delrolunan şirketlerin bağlı bulLındugu 1şlklar Holding A Ş l q74 yülında ku.ıılmuş
Tükiye'niı1 önemli sanayi kurulıışlan arasında yeİ a]makladıi, Farklr sektörlerde faaliyet
gösteren şirketlere yalınm yapan. lştklal ltolding'in kontrol gücüne sahip olduğu BiSI'de işlem
gören -r adel halka 1çlk şirkeli nercunur,

Holding faali},etler.ini genellikle yönetim hakimiletine süip olduğı.ı ve sektörler bazında ayrllan
a]t holdingler şeklinde yiirütolektedir. Holding'io hakim ortak konumunda olduğu ve birleşme},e
devralan şeklinde taraf olan % 70,32 halka açıktık oranı ile par seneİleli BisT'de işlem gören
IEYlİo da bü şirketlerden biridir. IEYHo'nun Çumİa da Kağıt torba üretimi yapan lşlk]ar
Ambalaj Pazarlama A,Ş., Kuzey Irak Erbil de yine Kağt torba üretimi yapan lşıklar Paper Sack
Ltd.Şti, Bartın'da fuğla iiretimi yapan Işüklar inşa.rt Malzemeleri San.ıe lic.A.Ş., Çorlu'da
polyester iplik üıetimi },apan Metemteks Sentetik İplık San. ve Tic. ,,\.Ş. olarak ,1 adct sanayi
iştiraki bulüınrnaktaür. Saıayi kuruluşıı mahiyetinde enerji alıııında faaiiyet göstelen BN-'D

Elektrik üretim Dağltım A.Ş.'deki paylannı 2 Tenmluz 2015 tarihinde doLaylı bağlı ortaklığı

alanlnda Faali,vet gösteren %]5,78 oranında diğer iştiraki olobai Enerji Elektrik [j
şirketi 2016 yılı içinde iflas ertelemesi talebinde bulunnuş, mali tablolaİda bu iştir
ayrülmlŞtır, DiğeI bağlı ortaklıkları BBS Elektİik Uretim Dağltm r\.Ş,. l

eri Pazaılama ve raahhüt A.Ş. ve ]şlk]ff inşaat ve lurizm A.Ş.'nin faa
\lışıeriş\m<rkezi işLetmeciligi ıe gayrinrenkul geliştirme laa]iyetleri },apmak ii
]şık]ar PArk AVM Yahnm \.Ş. ıanr t'aaliyetc gcçmemckle bcıaber bu konu

\ i4-\Pll.Lll) lf],\P] ].!ll ,.. l,:l a:+iü\melJİtnj ü]e v,:]lTl-d Lİızkteü ır.
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Işıklaı, I Iolding'in )öİelinrindeki bir diğeI alt holding birleşmeye devroiunan şelljnlle tİİaf olın
Usaş Yaırınllar Holding A.Ş,'d]r. USAŞ, ]EYHo'nun da % l5,07 oranünda orlakllğı vc yönctinl

hakimiyeti lEYHo'da olduğ!ından UsAŞ'ın altlnda ycralan iştirak ı,e bağlı oıtaklıklaı, al,ııı
zamanda iEYHO'nıında dolaylü bağh ofteklığı ı,e iştir;üidir. UŞAŞ'rn a]tııldll dökiiıl,ü Sektöıiilldc

i'aaliyet gösteren halka açık şirket Çcmaş Dökiim Sanayi A.Ş,, inşaat ve laahhüt sektöİii alirnında

l'aaliyet ğosteren hatka açık şilket Niğba§ Niğde Beton Sana_Yj vc Tic.uet A.Ş, \,c i'ızlş[ lnş.i]l \e

lne4i a.Ş. şirkeıleıi bulunmakladır. Özışık İıışaat ve Enerji A.Ş, ise iş nıakinaları sektöründe

laa]i_,-et gijsteren HMF- M.füna ve Sen,is A.Ş, ile Sif iş lvlakinatarı Paz,san.ve 'fic.,\.Ş. ,e iştirak

halinde<lir. LINIF Hlundai iş makinalaınrn, SiF ise JCB marka iş makina]annın distnibitörüdür.

Devİolunan şirket USAŞ'ta son gelişme ise USAŞ'ln 2016 ytl1 içinde lşlklar Grubu tepe şirkcti
Işıklaı Holding A.Ş.'njn sennaye aİtüşına kahlarak Işıklaı Holding A.Ş,'ye % ,1,1"19 iştirak

etrnesidiı.

Bu yapl içerisinde birbirleri ile olan tica.i ilişkileri son derece azdı.. ilişkileI daha çok finansman
teminine yöneiikliI. Birleşmede devrolunan konumundaki USAŞ'm altlnda bulıınan BND'nin
sahip oldugu HES projeleri, yine USAŞ'ln bağlı ortal(]lğt o1an Özışık inşaat ve Eneıji ,,\.Ş.

taİafindan yapılmıştlr. Faİk]ı sektörlerde faaliyet gösteİen şirketleİin Sekttjrel iizelliklcri
nedeniyle gnıp şirketlerinin birbiriyle yoğun ticaıi ilişkisi bulunmamakıadır. Bilançolarda 1er
alan ilişkili taraf alacak ve borç tutaJiarı genelde, iştirak sattşl ve/veya grup içi finansal destck

ve/veya grup içi birleşmeler nedeniyle deviı olan tutaılardan kaynaklaİmaktadür.

i0.2. Birleşmeye taraf şirkeılerin doğrudan veya dolaylr önemli bağlr ortaklrk]arının
dökümü:

a) Devralan ortaklrk Işıkiar Enerji ve Yapl Holding A.Ş.

tştklar Enerji'nin bağh ortakl* ve iştiİak]eri aşağıdaki tabloda ),eİ almaktadlr.

Rağıt ofiakhk ve/veva İ§tirak unv:lnl
Usas Yatrümlar Holdinq A.Ş. 15,07 B3ğlı Ortaklık
l§lk]ar Aİrbalai Pazarlama A,S, l00.00 Bağl, ortaklık
G*ıuii"s""t ııul....ıeri san,ve Tic.A.Ş. 91,3,7 Bag]lortakLlk
i§ıkla, Paoer sack Ltd.sti 52.00 Doll!lı Bıilü onxkllk
Islklar Park AlısveriŞ MerkeziYatırım A,Ş. 100.00 Bığlıortaklık

Metemteks Senteİk ipli( san,ve Tic.A.Ş. L00,00 Bağll ortaklık

[sık]ar in§aat Malzemeleri Pazar, \,e Taahhüt A,Ş. l00 Bağlı ortaklık

Isıklar insaat ve Turizm isleımeleriA.Ş 98.22 Bağll ortaklrk

BBs Elektril- Lrl(,tim Dağltrm A.Ş, 50.00 Bağlı o(akllk

İştirak ve Bağlı Orlaklıkların Faaliyet Konuları

Şirketimizin ilgilendiği ana sektörleİde iştirak l,e/veya bağl1 oİtakllk konrımunda

bilgilcr dşJ!ıde ö/eı o].ırJk sLnU]nlklaLllr

Lı ç aş Yııurı ml,ıı Holıl i n g,4. Ş. 0 ? ı,",", 1t11

US.\Ş üçak Serı,isi A,Ş (IJSAŞ) unvanıyla 2009 _".'ılına kadar asıl fhaliyet kon
limanlan ıİ ha\a yo]u şirketLerine ıkram (cateıing) laaliyetlerini yürütmüş \,e sek



konürsunda bir ge]işıııc gijstcreınemiş, faali),c!sizliğin doğal sonucu olarak clindc bulunJurduiı
catenng konLısunda uzmın kıdaosrtnu da tastl},c ctmiştir.

LjS.\Ş, 6,12.20ll tarihinde lŞıklar Holding büııyesi allına ginniş. aktitindc makinc. tcsis. afa,,i

bulunmaması buna karşı mali durun'ıunun Iinansal 1'atınmlara elveren _vapısr ııedenillu bir

_Yatlnm Şirkeri yapi]anınasüna ul,gun olduğu sonucuna van]m!ştrr. Bu doğİultuda ]01j .\11lı1!lür

Işıklaı Grubıı Şirketlerinden Ege Kraft Torba Sanayi ve Ticareı A.Ş. ile şlrketi devralmak
sı]retiyle birleŞme)e gitmiş Ve sermayesini 184,0]1.366 TL ye liikselteıek güçlii iştirak ı;
sermaye yaplsına kavrışmuştuı,2014 !,ılnda ise unvanlnı faaliyet konusuna uygun olarak l-lsaş
Yatİımlaı Holding A.Ş. o]arak değiştirmiŞtir.

Işıklaı Ambalaj Pazaiaüna A.Ş.

Sermayesinin tamamr Şirketimize ait olan lşıklar Ambalaj, kraft torba üretimine 1972 yılında
Bartrn'da başlayan Tüıkiye'de bu alanda j]k özel girişim olma özelliğine sahip küıruluştur.

Ürür erini l00'e yakın ülkeye uiaŞtlrma ba§ansl gösteımiş ve lşıklar markasını kendi alanında
tiim dünyaya lanttm]ştlr. 1972 yılındaı beri edindiği tecrübesiyle, günümüz dinamizmini
birleştirmiş, birikimlerini müşteİilefiyle paylaşarak sektöre yön ı,eren kendini ve müşteriierini
ge]eceğe hazırlayan bir okuldur. 300 milyon adet/"vıl özeliikli torba iiretim kapasitesinde. \\'&] I

makine parklna sahip olan Iş*laI Ambalaj Çumra Fabrikası. 1000'e yakm yurt içi ve yurt düşl

müşterileri için katma değer yaratmakta ve bir çözüm oltağt olarak müşterileri ile işbirliği içinde

çalışmayl tercih eden biı kuruluş yaptsını benimsemektediı. Işıklar Ambalaj\n bir iştiıalii olaıı
Işlklar Pape.Sack Ltd., Kuzey Iıak Erbil'de yeni kurulan ve çimento torbasl t'abıikası },ahrlmı
yapan ilk ııluslaraıası şirket konumundadf. Işlk]ar PapeıSack Ltd. Eıbil fabrikası, yılJık 80

milyon adet torba ü.etim kapasitesi ve öni.imüzdeki 3 yıl içinde bu kapasitenin üç kahna
artİnlmasl planiaı ile tüm trak Çimento sektörtine hizmet vennek amacıyld Nlart 20l3'te
üretime baŞlamlŞtıL

Işıklal Papel Sack Lt.ı ŞİL

Irak Erbil'de smai tipi kağlt torba imali ve satlŞı yapmak üzere kurulan IŞıklar Amba]aj
Pazaılama A.Ş.'nin %5? payına sahip olduğu lşıklar Paper Sack L!d. 21.03,2013 taıihi itibariylc
iirerime baŞlamüştlr.

lşıLlo| Inşoaı Mal:emele SOn.ve ric.A.Ş,

IşıkJar inşaat'ın Bartın'da kiinker tuğla zemin ve cephe için terİa cotta üİeten üç labrikası
me!cuffLr.

Tuğla ünin gnıbunda lştklaı Pres Tuğ]a. Iştklu Kaplama 'fuğla, lşık]ar '[aban Tuğla^ Işıklar Cotto,
lzok]inker Pane1 Sistemi ve son y1lla_rda çağdaş cephelerde yoğun şekilde tercih edilen
Cephe sistemleti bulıııımaktadıı. 'famamlayıcı ürünlel gnıbunda ise Işıklar Flex D
IşılJar Flex Yaplştlİıcl^ Işlklar SeIamik Yaplştmclsl ve Deız dolgrılan, Işıklar Sı
IŞük]ar Tuğ]a Yüzey Temizleyicisi gibi üriinleri, de hizmete sunmak'udf,.7 

,*,,,,, ?017

lşıklar inşaat Ir,lalzemeleİi. 2012 y lnda iirün gamlna çat1 sistelİleİini de ddlri1 etmi

Yrınarristan' ıı Selanik şehrinde kurulu bulrıı,ıan 90 milyon adet kiremit, 700.00

kapasiteli, modem yöntemlerle üretim yapan, imalat Ve stokta ileri tekioloji robotlarla 1n

üIetilnirli



i|Ietemıeks Se tetik ipIik San.ve fic.,4.Ş.

I!iYI lo'un yeniden 1,apllınnla planü çeIçevesinde ıekstil 1iaiiletleriıde kulluıılan ürelj]ı 1esislenl
26.05,2O11 tarilindc N{etenteks Sentctik ipiik San.\e Tic.İ\,Ş. rıllvanı ilc krırrıları \c %L(]0'ii
lEYHo'ya ait olan şirkete 01 ,1 1 .20 ] l taİihinde ki.alanmıştlr.

\lelemteks Sentetjk iplik Saıı, vc 'fic. A.Ş. Çorlu'daki 11.000 ül' arsa iizerine kuruliı 7,000 İl2
kapalı alana sahip fabrikada. polyester iplik ilretiüıri yapmakladf, Fabrika, dokrıma üretin]inde
kullanllmak iizcre çeşilli polyester iplikler iirctebilecek şeliilde tasarlanmlştf. l]iiliik çaplı entcgre

ücticilerle ktyaslandlğlnda Metemteks, tiretiminde esnekliğe sahiptiı ve bu .sırck]ik şirketin kiiçrik

çaplı siparişleri biie üretim plosesinde lrerhangi bir sorun yaşan,ıadan karşılayabilmesini
sağlamaktadf.

Işıklaı inşaaı Malzemelei Paiafl.rma 9e Taahhüt A.Ş.

Şirket 200] y1l1nda kurulmuştrİ. Şiıkefin faali,vet konusu ateşe dayalı bıiketler, bloklaİ ve fuğla
satlŞl ve paz-arlamasldlr, Şu anda faaliyeti bulunmamakadır.

Işıklaı Paık AWI Yıtııım A.Ş.

Aıadolu'nun çeşitli illerine AVM kazandınlması ve Gay.ımenkul geliştirilüesi amaclyla 201 1

yılında kuıulan Işlklaı Park AVM Yatlnm A.Ş. bu alandaki araştüıma ve projelendirme
faaliyet]eİine devam etmektedir. onemli laaliyeti henüz bulunmamaktadlr,

IşıkIaı İnşaat ve Tuizfl İşIetmeleıi A,Ş.

Şirket 1976 yllmda kırrulmuştrü Şirket'in fiili faaliyet konusu hali hazırda Iürkiye'nin değişik
illelinde offshorc yanşlan düzenlemektedir, Şu anda önemli faaliyeti bulunmamaktaür.

BBS Elekılik Üıetim Dağıım A.Ş. C'BBS Elckllik"):20 Ekım :006 tanhinde Antara'da
kurulmuş olup faaliyet konusu elektrik enefisi üretimi 1,e satlşıdlr. Karabük srnırları içinde yıllık
iiretimi 7.5 MW'lık HES lisansı almak için onay bekleyen projesi mevcuttur.Faali!cti
bululrmamaktadür.

b) Devrolunın Ortaklık Usaş Yıhnmlar Holding A.Ş.

l\l]i
:.,ü

sağlık, güveniik
yönetim sisıemi ıe ı}qŞ$filff1]ÇJl

ve çevre belgeLendiıme krıruluşu Bureau

jl

Usaş'ın bağlı ortaklık ve iştirakleİi aŞağıda g6sterilmektedir,

Riğh ortaklük ve/veva istirak unvanl İşlirak Oranı 9" Actklama

J,,

":,',]

Cenas Döküm sanavi A.s 16.19 Bağlı oıakllk
N"iğbas Niğde Beton Sanavi A.s 36.51 Dolai-lı Bağlü oılaklık
Özısık İnsaat ve Enerji A.Ş. 99,00 Dolallı Bağ]ı ortakl]k o "
BNİ] Elektrik Üretiİı A,S. ]00.00 rlo]aılı Baolı Ortlİlık "|,

Isıklar Holdine A.S, .l.],{c istirak i' ,'. ,::;.,-

Çemaş Dökiim Saııayi A.Ş. 0?,,,,?017: 
,.

;l i l{-.-;:1
li \,":ı./

xletz!.l.§.le'
{|', Doyı7

Çimento sanayinin öğütücü eleman ihtilacını kaışılamak amacıyla 1976 1rlında \
Kırşehir'de kuruimuş olaı Çemaş D6küm Sanayi,\.Ş., çimento, nadenciljk, otom

a !e mAkina sektörlerine döküm parçaliu yapmaktadrr,1995 yılından iıibaıen lşıklar

i#,,ff
1,1/

eırliği



Yönctiİ,] sistelni belgeleriıre sahiptiİ Ve tiim proseslcr bu s]stcmlel rlihiliııc]c süıe[li

iuL".İ,rn"r., ."Cl-*aİ gcrçeklcşnıektctlir, Çeııaş alııca denizcilik s€ktörüüdc,r,rnın GI_, B\,-

İ]*'İ" nİN"".İ.İ,r,l.İn.İn" ,.,fipıi. önce Kalite" prensibi doğrultrısuırda ka]]tesini süıelli

ı],]".a."..t vurtiçı ıe ıurttLııın.lan utomotiv, ba.vaz eş_!a, nlirkine lraşta.Lrlmak iizere bi,çürk

,:l;;;; üt;.;;;;r.Jıii mrilt.r]ı.,inc hizmet vermektedir, Son ,vıllırda katinc dcğeli yiiks,j1

"l"" 
İrl"r-İİ r*. ,"tışları,ıa ağırlık vermis olup, bu kapsamda 1,aplığ1 yirııIlnllarla 25 tezquhlük

CNC iVlakina parkına sahip o1nırışrur,

Işıklaı IIoldiıg A.Ş.

lsıklar Hol,iins A.Ş. 197,t 1ılııda kurulmuş Tiifkiye'nin önemli sanayi kırruluşlan arasrnda yer

;];;,;;;, 
';;rkİ,';torlertte 

t'calilet göİteren şirketlere yahnm yapan, Işıklaı lloldinı'in

t".o"iglı.u." ,"l-,ip 
"lduğu 

BİST'de işleın gören ,l adet halka açık şirketi mevcultul,

Holdiüg faaliyetlerini genellikJe yönetim hakimiyetine sahip olduğu ve sektöıler baztnda ayıılan

oİ, l'nla-,rrnl., s"l,,lina.-lürüımelİeıl'r. Holdiıg'in hı[,inı orıJk kon,ımundd ol&_lu ,e biı|eşn,c)c

l""r"İr" ]"llllJ" İ.rİ,l- '. -O.;: halka ıİıl,]ık oranı ile pa1 s<neı cri 
,DlS 

['dc işl<m giiı,:n

ipvlıö, j"- t, uirt"leıden biridir. IEYHo.nun Ç!ımra da Kagüt torbı ürcnmi yapan lşık]al

ı-t"l", p-"ı"-" ,ı-Ş., Kuze) Irak Erbil cle yiİe Kağlt torba ıiretimi yapan lş*iaİ Paper Sack

İ,jİ,İl S*,":;"';ğÜ t.",i.i 1op"n Işıklar inşaaı Volzemelen San,re,lic,A,Ş" Çoılu"l"

^:;,::;.";i;; ;;.,t;i ,,o_ ıv",.r,.ı.. i.nıcıik lpllL Scn. r< [ic, A.Ş..ılarak 4 aJeı .aıluri

İtr"ü,-;;İ;;;;ı.'Slnıl i lı,ruluş,ı ın"hiıcıinıle <neriı dlanında loali)cı gösı,ren B\D
İjİJl"r."# lj"g-,- a.Ş,'a"ti paİLannı 2'Temmuız 2015 tarihinde dola)11 bağlı ortaklığü

l"rnr ru.-,lu Usaİ dolallı bağlü ortaklığ| Özışık lıışaat ve Eneii AŞ,'ye satm§tıı, Enerii

;;il,;;;;;;ü; ;il."n . .l s]ıt oraıında diğer iştiraki Global Eneıii Elektrik Uretim A.Ş.

"'.t.İİ-İolo İrl, içinde iflas enelcmesi talebinıjİ bultınmrış, mali tablo]arda bu iştiake karşhk

;,;,İ;;;;- İjip", İ"rl, ortaklüklan BBS Elektrik üretim Dağıtım A,Ş,, Işıklar lı,ışaat

iirir..i"ış pr]_ı"-i ıe t,.,nnüı n Ş. !e lŞıklaİ lnşaJl \e luriZm A.Ş. nin fıılileıi 1olıur.

lj,ş"iJİ-.".t*İ şletmeciliği ve galİimenkul geliştirme laalilcrleri yapmak üzere kurulan

İ.,İİ- P*t AVM Yatlnm A.Ş. tam faaliyete leçmemekle beraber bu konrı]aıda hazırLık

çalışmalanna,.1evam etınektediı.

Işıklaı Holding'in yönetimindeki bİiiğ€r_alt.|:]*he b1,1:|T,_r:j",]:'i1r:1İ|11:9:.:ji::]*
İ.]İv,İ ,*İİ,,nJlal"g İş, al,. US.tİ. IEYHO'nuı da 7o 15,07 oranlnda]rnakllğı,].:.r",:il:

İJil"İİ.,ı ,İvı,o',," İıt,!,nd- ı § \ş-n .ıııındı }:pıT,]İ,I:k " b:;'].::1[1,1':j_:]il

)fiil;il;ö;;Joı"_l,iiı"eı "nukü,c1 
ve iştilai<idir. UşAş,ün altında döküm scktöründe' ,eltöru alanındJlaıli)crgö§terenhallaaçlkşırletÇemaşD_,jkümS,na)iA,Ş,,nşft,"_l1,I1l_,^

İ;İİİ,"İğ;;;; İİİ:" 
"İ,İ İi.i"inleb"; Nlğde Beton-Sanayi,e Ticaret A § ve pzuk ]nlaı 1e'İ..,jİ^.ğ. 

İl,r.İl"" Uuİtınnıaktua,ılöİıyl, ilş^i1_1" .El:,ji A,Ş,_ise iş makinalar,",".|]lT::İ

n"l,]"İ gİr,],"" İıııt'iııutinu ,. s".. i, ı.Ş. il; Sifiş \,lakinaüan P:] S:n.",'1:İl 
:",_]:j,,.:_"'

İıJİJO.aj."ll]vİn nı*dai iş makinalarının. SiF ise JCB marka iş makinaiannın distrübi

Devrolunan şirket USAŞ'ta son gelişme ise tjSAŞ'ın 2016 ,"-ılı içiıde lşıkiar G

İşıklar Holdİng A-Ş,'nin serma,ve artışlna kanlarak lşıklar tlolding A,Ş,'ye

Beton Saı|o!ı.

ÇiMHoL ve
.,liğde'de kurul
ılmrştf. NiĞB

Benlas1
ve l993,rı
;1.000 fu2

ortaklığı ile
lında _vapılan
alızi üzeine
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lding
sahip

fi teffiıteii
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cntcgre bir tesiste. kalilil,e işgücü r e ıekııik kadrosu ilc: enerji nakil hatları. şchiı şehckclcri ve
d},dınlaüma amaç]l beton direk l,e traversIcr. prclabrike betooamre },apı clenan]an. be|on bordiir,
Farke ıaşları, çit direklcri ile öır gelilmeli köprü kirişleıi \e haz]ı beloır ürctiü]eri }apınaktadır
NIGBAŞ. aynı zamanda; ene{i nakil harları ı,e şelıit şebckeleıi. organize sınayi brilgelcri alt re
üst yapü]arı, askeri tesisler. endüstriyel tesisler, eğitim \.e spor aüaç]ı binalaı. haı a alaıiları gibi
inşaal ve tilirüüt işlerini kendi üıettiği ürünleri de krıllanarak anahtar teslimi olaıak, 30 1ıldan
daha uzı]n biİ süredir yapmaktadlr.

Ezışık İnşaal ve Enerji A.Ş.

Işlklar Holding bünyesinde 1977 yılırda Ankara'da kuıulan Özışık, kuruluşundaır bugüne karlır
bugilne kadar 1ikleniciliğini yaptrğr birçok inşııat pıoiesini başan ile tamamlamlşhr. Su yapllar]
(barajlar ve hidroelektrik saİtraller, sulama sistemleri drenaj sistemleri), köpni, tüne] ve yol
(kaİayolu, otoyol]ar vb.) inşaah ana faaljyet konulaıı içerisinde olup, tecrübeli olduğu diğer
konular aıasında endüstriyel anahtar leslimi febrikalar, arütma tesisle.i, ah yapı projeleri (]çme
sıryu. kanalizasyon), boru hatla , konut ve ticari inşaatlaı da yer almaktadır. Özışık yatlaşık 350
milyon ABD Dolan tutaİındaki pıoje yük]enimi ile Tiirkiye'nin önde ge]en büyük ölçekli inşaıt
şirketleıinden birisi konumundadır. 1989 vılından bugüne'A Slnüti Yüklenici Fiıma'senifikası
olaı Özışık, Türkiye Ntüteahhitler Birliği üyesidir ve }urliçi ve pddrşında gelçekleştirilebilecck
büyiik ölçek]i inşaat projeleıinde krsıtlama olmaksızın 1ıiklenimde bulunma hakktna sahipti.,

Özışık iışaat ve Enerji A,Ş.'nin bid İntekaı Yapı Tur.Elkt.İnş.San,ve Tic. I-td,Şii, ile iş ortakllğı
şeklinde Kafuamaımaıaş Elbistaı'da devam eden Adatepe Barajı Sulaması 1, klsm inşaatı işi,
diğeri ise 1NTEKAR Yapı Tuİ.Elkt.inş.San. ve Tic,Ltd.Şti,-iNŞAAT Elektrik ve Tic.Ltd.Şıi, ile
yine iş ortak]lğ şekJinde devam eden Mardin Ceylanpınar Ovalan sulama işi olmak üzcre DSi
den alnmtş devam eden iki projesi bulunmaktadır.

BND Ele*trik Üretim A,Ş.

Özışık İnşaat ve Enerji A.Ş.'nin %68, Niğbaş Niğde Beton San. A.Ş.'nin %]1 oranında pay
sahibi olduğu BND Elektrik Üretim ,{.Ş.'nin (BND) bünyesinde Üçgen, Üçgen II ve celincik
adı altında 3 adet nehir tipi Hidro Elektıik Santrali (}tES) projesi mevcuttuİ, BND bu üç projenin
gerçekleştirilmesi amacıyla krırulmuş olup her üç projenin arazi kullanım hak]arı:lg y]l]ığlna
BND 'ye ailtir. Bu hak]aün krıllanımda kalan süre ,14 ylldır. Üçgen ll ve Gelincik HES
lürlile'nin cn lazla 1"ğış aIJn bljlge]erinden olan KafaJeniZ bölges, içeri.indcdir, Üçgcn
projesi ise Osmaniye i]i slnflarındadır BND Elektrik Üretim .\.Ş. tarıfından Ordıı ili, Kabadlz
ilçesinde yapımı tamam]anan "Üçgen-2 Reg. Ve HES' in Eneıji ve Tabii Kavnaklar Bakanlığı
taraftndan yapılan geçici kabulü |7.0'7.20iı4 tanhini.le tamamlenarak. tesis iştİtmcye alınmıştıİ-
Enerji Piyasası Düzen]eme Kuıulu (EPDK) tarafından ve ]en EÜ/1517_7/1106 üretim lisans
numarah, toplam 10.]19 ]\4We kuıülu güce ı,e 33,815 CWh yıllık enerji üretimine süip ola]l
"Uçgen-2 Reg. Ve HES" pıojesinde stlaslyla TEDAŞ, DSİ ve son olank T,C. Enerji
taraflndan yapılan geçici kabulleri tamamla.ımıştıI. Böylece. yapımına Ekim
başlaıaı "Üçgen-2 HES 'te tüm ],asal prosedürün tamamlaımaİıvla. ticari
1-cıinine \ c >a..şına başlanmışııı.

0 7 iııı.l: 201/
Eneıji Piyasası Düzenleme Kuııılu (EPDK) taralündan verilen EÜi ]575,5,/] 141
numaralı, toplam 3,j88 NIWe kuıu]u güce süip olan ''Üçgen Rcg. Ve IIES.'
straslyla 'iEDAŞ,/_,\KEDAŞ. DSİ ve son olarak T,C, Enerii Bakanlrğr tarafındaıı Ja



Ce]incik R.g. \,e I lES proiesi Doğu Karadcniz'in iç k.siıılcrinde 1,eı ıılan Gümüşlıane lli, '|orrıl

llccsi Çit Deresi üzerinde inşa edilccektir. Proje çalışnraları deıam elırcktediı,

SiF iş,Vıkinalar Pazaılama Sın.v Tic,A.Ş.

1956 vılındı Sezai-I'ürkeŞ-Fcyzi Akkaya ıaralından kunılan ve biı Sl'FA le lşıklar HolJing

işbirliği kunıluşu olan siF Makina, kuruluşundan beri iş makinası sektijründe hiZıİct

,emıeit.dn, JC'B malka iŞ makinalannln sallş ve pazaİl.unaslnı, istanbul, Adana^ Ankaıa,

Antal)a, Bursa. Diyarbakır. iznıir ve Trabzon,daki sahş noklalarü ve 30 adet _vetkili sen,isi ile
'Iürkiyelıin dört bir _"-anrna sürdürmektedir. Pazar talepleıindeki değ\ikliklcri eı iyi şekildc
karşılamak anlacıyla ürün hattınr genişleten SiF. JCB marka kazıcı-yükleyicileı, ağır iş

nrakinuüaı. kompakt ve endüstriyel ürün serisi ile inşaat, endüstıiyel ve taım sektöriindeki

müşteİileıiniü ihii,uaçlanna etkin çözümler üretiyoı, Dünyaca ünlü mobil konkasör maı,kası

RubblemasteI da, 2006 yılından bu yaıra SİF güvencesi ile Türkiye pazarının hizmetindedir,

HMF Makina ye Serris San.ıe Tİc-4.Ş.

lINlF Maliina ve Sen,is Sa,ı. ve Tic. A,Ş, Hyıındai İş Nfakina]ıırı Türkiye Distribütörliiğüilü
Türkiye çaplnda,10 dan fazla noktada, yaygln satış olisleri ve servis istasyonlar1 ile 199]

y,l,n,Jan b.n )ürütüyor, HMF; Tüıkiye temsilciliği üstlendiği ve 1997 yılında DNV tarafi[dan
'ISo 

1400ı iıe sertif'ikalandınlaı Hytııdai iş Makinaları Gııbu ile Türkiye pazannda ekskavalijr,

1ükleyicileı ve forkliftler ile söz sahibi olan bir şilkettiİ. Adet saüş nkamlan, tesis o]anakları ve

pazariama poiitikalan konularında gösterdiği üstiin perforrnansı Sayesinde, 2004 - 2007 yılla_rı

irasında üst üsle 4 defa H!,undai taİaindan "Dünya'da Yılın En Başanlı Distribütörü" ödülüne

laylk görülen HMF N{akina, 20lo-2O11-20l2-2013 yıllan arasında da "Mükemme] distribütör"
ö;ülr);e, 20 ı 1 ve 2012 yıllnda ise H},undai taraflndaü lbrklift kategorisinde " En iyi Distİibütör"
ödülüne. 2006 ve 2012 Yllında da Atlet taİatlndan 'Dünyxnln En i) i Distribülörü" ödülüne ]aylk

göIülmüşttiİ.

üı. \l \Doi Dl lL\\ \ \|tLlKt \l{ ll \Kt\l\t}.\ Bi1.1.il Lüt

11.1. İşleme esas finansal tablo dönemi itibariyle birleşmeye taraf şirketlerin fiİan§al
kirilama yolu ile etlinilmiş bulunanlar dahil olmak üz€re sahip olduğu iinemli maddi
durın varlrklafa ilişkin bilgiı

Devralan Işıklar Pneıji ve Yapı lloiding A.Ş. ve bağh ortaklüklarınln finansal kinlama ıe
satınalma yoluyla sahip olduğu maddi duraı !arhk listesi aşağıdaki tabloda verilinektedir-

Finansal Kiralama Yolu}la Edinilen NraddiDuran Varlık]ara itişkiı ailgiler

|,.ı

i;,

Cinsi Kira Ddnem

Kiralana
Süre§i
Sonunda
Kiralan!n
Varhğın
Kime -\it
olacığl

Bedtli

$ J ]ıı,ııı 2

Kimden
Kiralat'ğ,giı

Forklift (] adcl

l
201.1 lıkiar 

^mbalaj

s8.469,2
3

Fabriki Ürelim faa]iyeti i.
Sevkjvaı

Dc \Le!e LJnd9
Lca\İ!€ 1

\i
jt;

5,1



satlnalma }olu!la Iidinilen ttaddi Duıın \'.ırlıklara Ilişkin Bilgiler:

Şirkct Cinsi
Edinildiği i\I2

Net Defteİ
Değeri

KııllaD,İü

1

IŞüklarAİr6a/aj i
iesj_§ Makjrir l'e ! l,ııı ıoıa
]inazlar

ş]klar Ambala.i Iaşİlar

]01] islanbul
.1]0.820 üredm

]0]]_20l] Çuffq

§tl]ar Ambalaj Demifbaşla.

20t0 2016 Çunfa l 18 84] Uıet]m

Işık]ar Paper
Sack

20l] 5,00( ?.306,552

Işlklar Papef
Ve Ciüzlr 20l6

ErbifIrak
] 5:l'] 20l

]şüklar Pape.
Sack

Taşltlar 20] 2-2015 37.552 Ulıetinr

tş]klaİ Paper
sack

Demirbaş]a. 20l2-20i6
ErbiIlİak

l05.767 üretin

Işıklar Paper
Sack

Diğe. Maddi 2016 1,1.161 üretiıı

Işıklar Pdk 1971 2000

Eİb]t,]rak
1,262,0]

lşüklal Paİk BlnaLar 1971 1998 l2,:l l ] Banln 159,0.12.91

lşlk]af Park Delnirbaşlaİ 201i

IEYHo 191,7-|992 568,95( Çutra.Ço.1u,
KaIecik

l87.52(

Kira]ük.Yönetnn

IFl.Ho ]989_]009 Çuİrra.Çorlu,

lEYtlo Binalar l982_2009 26 7a9 Çuma,Çorüu.
Kalec]k

3 2]9 06l

IEYHo
Tesis Nlakina
ve cihazlaı

197]_]0l0
Çumİa,Çor]u.
Ka]eclk 1.]j]..10

lFYHo Demirbaşlar ]97]-]Ul5 Çuİrja,Çorüu. ] 0]0.56

Taşıtlal
2011,20l6 Ço.1ui l93 9.14 '{t#ı,

Demirbaşlar
]0l ] ]016

Çorlu 2j,]1]
\.-" ".;,,.:Y"ne\ulcJtjİl

i\
ni Y,A tl ] li{r.ii
"§*ı:-J.

DI ) /,.



Y€İa]n Ve
]şlklar inşaat Yerünü

l ]j8 663 lÜıetini977_]0l5
\ e CüJzlir

l00j,]07 yörctim.üretim1977_20i5Işlk]ar inşaat

]50.827I97,7 -2al6lklar lnsaar

4,.l66,681976-2015Tesis Nlakina
ve cihazlar

Yönetim^sa2.15.160.47lq?6_20l5Işıklar Turizın

Yönetim,Salış1976 2016

]şIklar II]Şaal ]97? ]999 iıli 09
],110.0] l.

39

Barlın
19?7_20l4

Iş k ar ntcJ( ]9]7_20],1 ],0i8.]18

lŞlklar InŞaaİ

De\rolunan usaş yat!ıımlaı Holding A.ş. ve bağlı ortakllklannın finırısal kiraiama ve satınalnra

yoluyla sahip o1duğu maddi duran varlık listesi aşağıdaki tabloda verilmoktedir.

Finansal Kiralama Yoluyla Edinilen Maddi D{rın vnrhklara ilişkin BiIgiIer

/ lr, ı ?017

\'\ ,_,
,lil i]

:',, .; _

Kira
Dönemi

Kirala.na
sures,

kiralinan
Varhğlı
Kime Ait
olacağ,

Bedeli
Kullnnlm Kinden

Kjraland|ğt

cnc Makinesi 20] 0 Çemaş 50.3,18,45
Uretim
Faalir.ti

Siemens

20l0 (emaş 69 540,22 Iş Leasiıg

CDc ]!,takinesi 201l Çemaş 958,716.8]
Uretl]

iŞ Leasing

cnc Makinesi 2011 Çemaş 2,15,7,162,91
D€niz
Leısins

cnc Makinesi 2011 Çcmaş 768.75,1.]8
Urelim

cnc Makiıesi 2a12 Çtmaş ljb] l]a,]9
F'aa]iveti

cnc Makinesi
(3 Adet)

20]2 Çemaş
Uİetim
Faaliveli

Denn ,.:.

Cnc N{akiıesi
(2 Aded

201j Çemaş 1 2a1.2a1.17
U.etim
Faa]ileti

D.nlz /,/ , ,

Cnc \,fabnesi 2011 Çemaş 193..179.69
Deniz

Cnc Makinesi(] 20] 5 Ç.mJş 2.0l5 s.]0.)2
Ureiiİn Seker \\' '

lJ!: Y{(lu.;l.pİ]ılniğ;

56



Sıhnılmİ yolu}lİ E(linilcn }Ijıddi Duran \'ırlüklırİ itişkin Bilgiler

dinildiği ]-et Dcfter]telki

j.-i.1;3]1

Ci.ti \r2
Ytl

Ç(nüaş j.şehir

Yen]nu l98] ]0] 6
Kabiralh Melki ],1] 78

:ırşehir l

] leıııı ?t17

,, :,

:"i. i '
_,],].,.

9R2,20l6 19 |i56
kabıakı Mevki
iıfsehir

,] ]i5 9l6
]

_-.maş
tesis lvlakina
/e cihazlaİ

996_20l6

(abiraltı N{el,k
(ırşehiİ ? 6]s:1]

I'aşlilaı
009_2016

(2birı]tl ]\.l.!kij
(fsehiı

9,0]i

01l
ıİaltl Melki

011-]0 L6
(abiraltı N,{e!k
<lr§ehir

s6 i82

981_]0l6
(abiralh iuelk
{ır§ehir

)iğer Maddi
)ur,Varlıklar

20l]_2016

(abirahı Melki
(ırşchir 7]9.89(

!iğbaş 97] 2015 ]7],478 Niğde.Kı.şehir.Baı-tıl
9,06?.10]

,iiğbaş

]uzenler!
9]:],20l] Niğde.Kırşehi.

5].5 jr

!iğbaş l97,]-20l1 1lJ.097 Nügde.Klrşehiİ üretim.yatırlm

\iğbaŞ
[e 

Cihğüar
97,]_20l6 Niğde

1,42],:l1 i;etim

iğbaŞ aşltlaİ
l98,]_]01]

29t 54

ğde

iğbaş irbaşlar
I977-20l6

,.Jiğde 5].8

1977-]016 iğde

l1şIi ]999 l8 1] Barıln Merkez

l§ük ]inı]aJ 1980_2012
]_t.,l? -.. l ",

"nf''',;,;

)zşık resıs Nlakina l977 ]0] j l,] 1

ü
n,ü{

z§lli l9r9_]0l6
] 1,15! , ".,N{

f :--!"iiti.,*1'\,_\;.W

';:7
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