Sisecam Birlesmeye iliskin Giincelleme — Telekonferans Skripti

iyi Aksamlar,
Katiliminiz icin hepinize tesekkiir ederiz. Sizlerin ve ailelerinizin saghginin yerinde oldugunu umuyorum

Halka aclk 5 sirketimizin - Sisecam, Trakya Cam, Anadolu Cam, Soda Sanayii ve Denizli Cam ve
Pasabahce’nin tek Sisecam altinda birlesmesi ile hukuki ve ortaklik yapimizin basitlestirilmesi hedefiyle
yaptigimiz duyurunun lzerinden neredeyse Ui¢ ay gecti. Bildiginiz Gzere diin birlesme islemlerine iliskin
SPK basvurusunu gerceklestirdik. SPK’ya basvurumuz icin daha 6nce ongérdiugimiiz slreyi sizin de
tahmin edebileceginiz lGzere gogunlukla Corona virlisii kaynakli etkiler sebebiyle biraz asmis
bulunmaktayiz. Takdir edersiniz ki, pandemi kaynakli olusabilecek tiim olasi sonuclari yansitmak tizere
Sisecam altinda faaliyet gosteren 69 istirakin her biri icin projeksiyonlar ve degerleme calismalari
revize edilmistir. Gegtigimiz aylarda gostermis oldugunuz sabriniz igin tesekkir ederiz

Ayrintili olan teknik hukuki sorularinizi yoneltebilmemiz icin bugiin Sisecam Toplulugu Bas Hukuk
Miisaviri Tolga ismen benimle birlikte olacak

Bugtin sizlere birlesme islemi ve gelecekteki adimlar hakkinda son gelismeleri aktarmak istiyoruz

Baslamadan 6nce 25 Subat 2020 tarihinde tadil edilmis Sermaye Piyasasi Kanunu, birlesme siireci
Uzerinde 6nemli bir etkiye sahip olmamakla birlikte, ayrilma hakki mekanizmasinda bazi degisikliklere
sebep olmustur. Bu degisikliklerin tefsiri yeni Onemli Nitelikteki islemler Tebligi ile SPK tarafindan
belirlenecektir. SPK, 16 Mart 2020 tarihinde Onemli Nitelikli islemler Teblig’i taslagini yayinlamis; fakat
bu taslak teblig heniiz yirirlige girmemistir. SPK ile etkin bir iletisim yuritiyoruz ve taslak teblig
hakkindaki gorislerimizi kendilerine aktardik. Mevcut teblig halen yirirlikte; sirecte daha fazla
gecikmenin 6nline gegmek i¢in basvuruyu yururliikteki tebligi dikkate alarak hazirladik ve basvuruda
bulunduk. Ayrilma haklari, SPK'nin basvuru incelemesinin kiigiik bir kismini olusturmaktadir. inceleme
sirecinde en ugras gerektiren kisim, kanunda yapilan degisikliklerle ilgisi olmayan Uzman Degerleme
Raporunun incelenmesi olacaktir. Yeni Teblig’in SPK tarafindan yurirlige konmasinin ardindan gerekli
diizenlemeler ise tarafimizdan yapilacaktir. O zamana kadar cevaplarimiz sadece yirirlikteki teblig
cercevesinde olabilir, ¢linkli SPK'nin taslak tebligi 16 Mart'ta duyurdugu sekliyle kabul edecegi ve ya
birlesme islemimizde yeni tebligi dikkate alacagina dair bir kesinlik yoktur. Daha fazla netlik saglanmasi
halinde yatirimcilarimizi hizli bir sekilde bilgilendirecegiz.

Sayfa 2'de gordigliniiz Gzere, Sunumumuza birlesme isleminin gerekgeleri, siirecte bugline kadar
attigimiz ve gelecekte atacagimiz adimlardan bahsederek baslayacagiz

Bu oturumun odak noktasi SPK basvurusunun bir parcasi olan ve din kamuya acgiklanan Uzman
Degerleme Raporu olacak, sonrasinda birlesmenin ardindan olusmasi 6éngorilen yapinin lizerinden
gececegiz

Telekonferansin sonunda ise sorularinizi yanitlayacagiz
Sayfa 3’de gordiigliniz lzere, birlesmenin gerekgelerinden bahsedecegiz

1935 yilinda kurulusundan bu yana Sisecam, Tirkiye'nin en blyilik sanayi sirketlerinden biri haline
gelmistir



Sisecam, Buglin, 150'den fazla lilkede ayak izi olan, ger¢cek anlamda kiiresel bir sirket konumundadir.
Ancak, izlenen biylime modeli 69 istirak, 4 iskolu ve 5 halka agik sirketten olugsan karmasik bir yapiyi
da beraberinde getirmistir

Daha yiiksek biylme seviyelerine ulagabilmek, yonetisimi gelistirmek ve farkl is kollari arasindaki
stratejik uyumu mimkin olan en yiksek seviye tasiyabilmek amaciyla Yonetim Kurulu’'muz, yapinin
basitlestirmesini hedefleyen bir karar almistir

Sadelesme sirecinde 6nemli asamalar kaydetmis olmamiza ragmen, faaliyet yapimizin heniiz arzu
ettigimiz ceviklige sahip olmamasi, stratejik hedeflerimizi yerine getirme ve potansiyelimizi tam
anlamiyla gerceklestirme yetenegimizi kisitlamaktadir

Gelecekteki firsatlari degerlendirme yolunda sakli potansiyelimizi giin i1sigina ¢ikaracak bir adim olarak
halka aclk bes sirketimizi (Sisecam, Trakya Cam, Anadolu Cam, Soda Sanayii, Denizli Cam) ve
Pasabahce sirketini Borsa istanbul’da islem goren halka agik tek bir tizel kisilik altinda birlestirmeyi
hedefliyoruz

Sadelesmis vyapi, kiresel sahnedeki itibarimizi daha da glglendirmemize ve konumumuzu
pekistirmemize olanak saglayacaktir

Birlesme ile birlikte; yerli ve uluslararasi yatirimcilar igin daha cazip bir hisse yaratmayi hedefliyoruz.
Boylelikle yatirimcilarimiz igin sirket degerlemesine olumlu etki eden, uzun vadeli ve sirdirilebilir
blylmeye katki saglayan bir islem gerceklestirmis olmayi umuyoruz. Ayni zamanda hisse derinligini
artiracagi ve yatirimcilar acgisindan capraz hissedarliklarin 6niine gececegini distindigiimiz birlesme
sayesinde SISE hissesi lizerindeki holding iskontosunun da ortadan kalkacagini diisiinliyoruz

“Tek Sisecam” olarak faaliyet gostermek, hissedar degerimizi en Ust diizeye ¢ikarmamizi, rekabet
avantajimizi artirmamizi ve cam imalat sektoriindeki kiresel ilk 3 oyuncu arasinda yer almamiz
saglayacaktir

Basarili bir birlesme islemi ile faaliyetlere iliskin maliyetlerin azaldigl, is birimleri arasindaki sinerjilerin
daha kolay tanimlanip giin 1sigina ¢ikarildigi, birlesmeyi takip eden 2-3 yilin ardindan baslayarak FAVOK
seviyesi karliliginda asgari bazda yillik ek 200-300 baz puan artis saglandigi ve merkezilestirilmis gelir
Uretimi ile hasilat kaybina iligkin risklerin azaltildigi bir yapi mimkiin olacaktir

Tedarik zincirinin merkezilestiriimesiyle insan Kaynaklari diizeyinde daha yiiksek operasyonel
verimlilik yolunun agilmasi ve Toplulugun mevcut beyaz yakali istihdam seviyesini artirmaya gerek
duymadan operasyonel hedeflerine ulasiimasiyla ilk asama igin 6ngorilen maliyet iyilestirmelerinin
2/3'Gn0n saglanacagl, kalan 1/3’lUn ise lojistigin merkezilestirilmesi ve misteri hizmetlerinin
tekillestirilmesi ile mimkiin olacagi 6ngorilmektedir

Ozetle, sadelestirilmis bir yapi altinda ve birlesik bir kimlikle, biiyiime planlarimizi yakin vadede ve
gelecekte hizlandirma yolunda daha da iyi bir konuma ulasacagimiza inanmaktayiz

Sayfa 4’de 6nimiizdeki yol haritasini ele alacagiz

Birlesmeye yonelik gorismelerin baslatiimasi kararinin alinmasinin ardindan Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda da bildirdigimiz (izere Uzman Degerleme Kurulusu PriceWaterhouseCoopers ile
anlasma imzaladik



PwC, Gruba iliskin degerleme calismasini tamamladi. SPK’nuna tabi olan Uzman Kurulus Raporunu ve
Gorislini hazirladi ve hisse degisim oranlarini belirledi

Uzman Kurulusu Raporu’nun tamamlandigina ve boylece birlesme islemlerine iliskin degerlendirme
ve onayini almak lizere diin SPK’ya resmi olarak basvurdugumuza dikkat cekmek isteriz

Birlesme siirecinin resmi olarak tamamlanmasina kadar éniimiizde birka¢ adim bulunmaktadir

ilk adim, SPK ve diger yasal ve diizenleyici kuruluslarin onayini almak olacaktir. Temmuz ayinin ilk
yarisinda bu onaylari almayi bekliyoruz. SPK, Uzman Degerleme Raporunu inceleyecek ve Duyuru
Metnini onaylayacaktir. Bildiginiz gibi, bu, Tirk Sermaye Piyasasi mevzuati tarihindeki en bliyik
birlesme islemi olacak ve bu nedenle, Kurul'un incelemelerini sonuglandirmasi igin 6nemli ¢caba ve
kaynak gerekecektir. Tiim siire¢ boyunca bizler de onlara her tiirli destegi saglayacagiz

Bu asamalarda ayni zamanda EPDK onayi siirecini de SPK'nin degerlendirme slirecine paralel
ylritayor olacagiz

Mevzuatin getirdigi zamanlama kisitlamalari nedeniyle, Agustos ayinin sonundan oOnce birlesme
isleminin onaylanacagi genel kurullari sonuglandirmamiz gerekmektedir

Dolayisiyla, SPK'nin Birlesme Raporuna iliskin onayinin alinmasinin ardindan, Yonetim Kurullarinin
isleme iliskin son gorlisii ve karari neticesinde Sisecam ve birlesmeye konu bagli ortakliklarinin
Olaganustl Genel Kurul Toplanti cagrilariile siirece devam edecegiz

Nihai belgeler, ilgili Genel Kurullardan en az 30 giin 6nce pay sahiplerinin incelemesi icin hazir olacaktir

Ayrilma haklarini kullanma hakkina sahip olacak pay sahipleri Genel Kurula katilmali ve muhalif oylarini
kullanmahdirlar. Bu katilim elektronik oylama ile de yapilabilir. Tiim pay sahiplerinin haklarini etkin bir
sekilde kullanmalarini saglayacagiz. Yonetim Kurulu, ayrilma haklari icin bir esik belirleyebilir ve bu
esigin asilmasi durumunda Genel Kurul'a birlesmeyi geri gekmesini 6nerebilir. Boyle bir karar, SPK'nin
incelemesinden sonra ve Genel Kurul gagrisi siirecinde alinabilir.

Mevzuat uyarinca, Agustos ayl bitmeden Olaganlsti Genel Kurul toplantilarini basarili bir sekilde
tamamlamayi hedefliyoruz

5. Sayfada yol haritamizin kronolojik olarak sunumunu gérebilirsiniz

Sayfa 6’da Uzman Kurulusun Degerlemesi ve Gorisiine deginecegiz

SPK’ya resmi basvuru yapilmasi (izere Uzman Degerleme Raporu ve Gorisii’nlin hazirlanmasi icin Ocak
ayinda PwC ile galisma karari aldik. Diin itibariyle raporu aldigimiz icin memnun oldugumuzu belirtir,
PwC’nin, degerleme ¢alismasi igin kullandigi varsayimlarini ve projeksiyonlarini kiiresel anlamda etkisi
siiren Covid-19 salgininin tiim bagh ortaklk ve istiraklerimiz Uzerindeki etkilerini dikkate alarak
glncelledigini vurgulamak isteriz.

Degerleme raporu 2019 yil-sonu finansallarini ve 2020-2025 vyillarini kapsayan 5 yillik projeksiyon
donemi dikkate alinarak hazirlanmistir. Soda Sanayii 6zelinde Amerika’daki yatirimina iliskin faydalarin
resme dahil edilebilmesi icin daha uzun bir projeksiyon dénemi dikkate alinmistir

Toplam hisse degerlerinin hesaplanmasinda kullanilan ydntemler; Gelir Yaklasimi (INA), Piyasa
Yaklasimi, Defter Degeri ve Borsa Deger'inin bir birlesimidir. Bu yontemlerin agirliklari sirasiyla %30,
%30, %20 ve %20 olarak belirlenmistir



Blylik bir uzman grubu degerleme raporunu nihai hale getirebilmek icin buylk bir gayretle
calismislardir. Defter Degeri ve Piyasa Degeri hesaplamalari nispeten acik ve basit olsa da Gelir
yaklasimi (INA) ¢ok fazla ve detayli bir calisma gerektirmektedir. Toplamin degerine ulasabilmek icin
uzmanlarin, 69 sirkete ait tarihsel performanslari ve projeksiyonlari gézden gecirmeleri ve her bir
sirketi miinferiden degerlemeleri gerekmistir. COVID-19 salgini tim projeksiyonlarin Gelir Yaklagimi
(INA) modeline yansitilmasi geregini dogurmus ve siireci daha da karmasiklastirmistir

PwC'nin mukemmel bir ¢alisma yirittiglni ve slirecin tamaminda bagimsizligini korudugunu
belirtmem gerekiyor. Bircok durumda, Topluluk projeksiyonlarini sorgulamis ve degerlemeleri bu
yaklasim ile yiirtitmuslerdir

PwC tarafindan yapilan degerlemenin yonetimin beklentisine uygun oldugunu ve Toplulugun borsa
degerinde, Gelir Yaklasimi (INA) ve Piyasa Yaklasimi (Rakip Karsilastirmasi)’na kiyasla énemli bir
iskonto olduguna isaret ettigini belirtmekten ¢ok mutluyum. Daha 6nce belirttigimiz oranlar ile
ulasilan sirket degerleri Sisecam i¢in 18 Milyar TL, Anadolu Cam i¢in 5,5 Milyar TL, Trakya Cam i¢in 6,8
Milyar TL ve Soda Sanayii icin 9,3 Milyar TL'dir. Bu rakamlar birlesmis haliyle Tek Sisecam’in,
Toplulugumuzun sahip oldugu gizli degeri ortaya ¢ikarmak icin dogru platform olacagina inancimizi
glclendirmistir

Bu degerlemeler baz alinarak hesaplanmis degisim oranlari; Sisecam icin 1’e 1 iken, Trakya Cam igin
0,67615, Anadolu Cam icin 0,88239, Pasabahce icin 0,53423, Denizli Cam i¢in 0,33089 ve Soda Sanayii
icin 1,15997"dir

PwC’nin raporunda da acikca belirttigi Gizere, degerlemede 30%’ar paylari ile en yiiksek agirliga sahip
Gelir ve Piyasa Yaklasimlari gelecege donik senaryolari da barindirirken, gecmis veriler dikkate
alinarak hesaplanan Defter Degeri ve Borsa Deger Yaklasimlarina %20’ser paya atanmistir.
Degerlemede kullanilan yéntemlerden sadece Gelir Yaklasimi (INA) COVID-19 salginin potansiyel
etkilerini igermektedir

Bu Sayfanin sol st kdsesindeki tabloda her sirket igin birlesmeye konu olan hisselere iliskin sirket
degerlerini ve degisim oranlarini gorebilirsiniz. Deginilen degisim oranlari Uzman Kurulusu'nun
degerleme calismalari sonucunda hesapladig ve raporunda da yer verdigi degerlerdir

Birlesmeye Konu
Hisselerin Degeri | Degisim Oranlari
(Milyon TL)

SISE 18.093 1,00000
TRKCM 1.917 0,67615
ANACM 1.156 0,88239
PASAB 5 0,53423
DENCM 20 0,33089
SODA 3.450 1,15997

Sayfanin sag tarafinda yer alan ayrilma hakki kullanim fiyatlarinin, yirirliikte olan mevcut teblig baz
alinarak hesaplandigina dikkatinizi cekmek isteriz. TL/Pay olarak belirlenmis ayrilma hakki kullanim
fiyatlari, islemin ilk defa kamuya aciklandigi tarihten 6nceki, aciklanan tarih hari¢ olmak tzere, otuz
gln icinde borsada olusan dizeltilmis agirhkli ortalama fiyatlarin aritmetik ortalamasi alinarak
hesaplanmistir



Ayrilma Hakki
TL/Pay .

Kullanim Fiyati
SISE 5,27
TRKCM 3,47
ANACM 4,46
PASAB -
DENCM 8,85
SODA 6,39

Ayrilma hakki kullanim fiyati, Onemli Nitelikli islemler Teblig ile diizenlenmekte olup, sirket ve/veya
uzmanlarin takdir yetkileri disinda yer almaktadir. Yetkimiz sadece mevzuat tarafindan ayrilma hakki
fiyatinin belirlenmesinde kullanilmak Uzere saglanmis olan formidli uygulamakla sinirhdir.
Yirirlakteki mevzuat, 30 glinlik ortalama hisse senedi fiyatini ayrilma hakki fiyatiicin adil deger olarak
ortaya koymaktadir. Bizler sadece yururlikteki mevzuatla belirlenmis hesaplamayi hisse fiyatlarimiza
uyarladik. PwC tarafindan yapilan degerlemenin ayrilma hakki fiyatiyla bir ilgisi bulunmamaktadir

Ayrilma hakki fiyatlari, Grup 2019 yili icin olagan genel kurul toplantilarinda ilan edilen temetti
odemelerinin gerceklesmesi sonrasi yeniden hesaplanacak, ve yeniden hesaplanan fiyatlar kamuya
aciklanacaktir.

SPK basvurusunda ayrilma hakki kullanim fiyatlarinin belirlenmesi gerekliligi ve taslak Teblig'in henliz
ylarirlige girmis olmamasi dikkate alinarak, haklara iliskin hesaplamalar yururliikteki Teblig’e uygun
sekilde hesaplanmistir. Ayrilma haklarinin belirlenmesinde bir degisiklik olmasi halinde degerleme
yontemi mevzuata uygun olacak sekilde giincelleyecegimizi ifade etmek isteriz.

Sayfa 7’de ise birlesme sonrasi beklenen yapiyi paylasiyoruz

islem sonucunda, Sisecam’in sermayesinin 814 Milyon TL artarak 3.064 Milyon TL seviyesine
yukselmesini bekliyoruz

is Bankasi, Sisecam sermayesi icindeki yaklasik %51’lik payi ile hakim ortak olmaya devam edecektir.
Halka agik bolimiin oraniise 21 ylzde puan artisla yaklasik %43 seviyesinde gerceklesecektir
Sisecam Toplulugu ve PwC SPK ile yakin temas ve etkin iletisim halinde kalmaya devam etmektedir

Soru — Cevap oturumuna gegmeden dnce, taslak halindeki Onemli Nitelikli islemler Teblig’nin heniiz
yururlige girmedigini hatirlatmak isteriz. Yeni tebligin yurirlige girmesi durumunda, ayrilma hakki
kullanim fiyatlarinin belirlenmesi icin yirurlikte olan yontemde ve/ve ya bu hakki kullanmaya haiz
olan hissedarlarin tespit edilmesine iliskin sart ve kosullarda degisiklik olabileceginden, bu noktadaki
belirsizligin devam ettigini ve bu konuyla ilgili herhangi bir soruyu cevaplayamayacagimizi belirtmek
isteriz.
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