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Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A. S.
“Fiyat Tespit Raporu” Degerlendirme Raporu

10 Kasim 2015 — Verusaturk G.S.Y.O.A.S.

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’'nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de
yaymnlanan Seri: VII 128.1 numarali Pay Tebliginin 29. maddesinin 2 fikrasi kapsaminda
Tacirler Yatirinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Verusaturk Girisim Sermayesi
Yatirim Ortakligl A. $.’nin halka arzina iliskin olarak, yatirimcilarin halka arza katilmasi ya da
katilmamasi1 yéntiinde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor yalnizca araci kurumun fiyat
tespit raporu hakkindaki goriisii olup yatirimcilar, halka arza iliskin sirkiileri ve
izahnameyi inceleyerek kararlarini vermelidirler.

Halka Arz:

Verusaturk Girisim Sermayesi Yatnm Ortakligi A.S. - Halka Arz Ozeti

Odenmis Sermaye- TL 37,950,000
Sermaye Arttirmm - TL 14,050,000
Sermaye Arttirmm - % 37.02%
Halka Arz Sonrasi Sermaye - TL 52,000,000
Halka Arz - nominal 22,000,000
Riichan Hakki Kisitlanarak 14,050,000
Ortak Satist 7,950,000
Halka Arz - % 42.31%
Ek Satis Yok
Halka Arz Seklh Sermaye Artirmu ve Ortak Satist
Aracilik Tiirii En 1yi gayret aracihig
Halka Arz Yontemi Borsa'da Satig
Talep Toplama Sabit Fiyat
Bedelli Sermaye Artis1 Yapmama Taahhiidii 1 yil
Hisse Satmama Taahhiidii- Sirket ve Tiim Hissedarla 1 yil
Halka Arz Fiyati- TL 2.36
Piyasa Degeri - TL 122,720,000
Halka Arz Biiyiikligii - TL 51,920,000

Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhigt A.S. (“Sirket”,“Verusaturk™) mevcut
37.950.000 TL olan 6denmis sermayesini 14.050.000 TL (%37,02) artirarak, 52.000.000 TL’ye
yiikseltmeyi ve mevcut ortaklarin sahip oldugu 7.950.000 TL olmak iizere toplam 22.000.000
TL nominal degerli paylarin1 mevcut ortaklarm riichan haklarmi kisitlayarak halka arz etmeyi
ongormektedir.
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Sermaye artirimi ve ortak satisi yoluyla ihra¢ edilecek toplam 22.000.000 TL nominal degerli
paylar, 1 TL nominal degere tekabiil eden beher pay i¢in 2,36 TL fiyattan Borsa Birincil Piyasa’da
“Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi” ile 11.11.2015-12.11.2015 tarihleri arasinda 2 is
glinii boyunca satiga sunulacaktir.

Halka arz sonrasi halka agiklik orami1 %42.31, sirket degeri 122.720.000 TL olmaktadir. Halka
arz buytikligl ise 51.920.000 TL dir.

Verusaturk Girisim Sermayesi Hakkinda

Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iliskin diizenlemeleri (Teblig I11-48.3) uyarinca bu
Teblig’de tanimlanan nitelikteki girisim sirketlerine yatirim yapmak amaciyla 09.01.2012 tarihinde
kurulmustur.

Verusaturk, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 12.06.2012 tarih ve GSYO.P.1.9/682 sayili “Portfoy
Isletmeciligi Yetki Belgesi” ne sahip olup, sdz konusu belge 19.06.2012 tarihinde Ticaret Sicili’ne
tescil edilmistir.

Sirket’in girisim sermayesi yatirimlart disinda ayrica kisa vadeli finansal yatirimlarn da
bulunmaktadir. Mevduat ve BIST de islem goren sirketlere ait pay senetleri kullanilan baslica kisa
vadeli finansal araglar arasinda yer almaktadir.

Sirket’in adresi Eski Biiyiikdere Cad. Ayazaga Yolu Iz Plaza Giz No:9 Kat:14 Maslak — Sisli
Istanbul’dur. 30 Haziran 2015 itibariyla personel sayisi 5’tir.

Ihraggmin donemler itibariyle bagimsiz denetimden geg¢mis finansal tablolarindaki kisa vadeli
finansal yatirimlar1 ve girisim sermayesi yatirimlari asagida yer almaktadir.

Finansal Yatirimlar 31.12.2012  31.12.2013 31.12.2014 31.06.2015
Gergege uygun deger farki kar/(zarar) yansitalan - - - -
-Mevduat 21,756,596 33,788 277,065 1,628,601
-Hisse Senetleri 1,379,883 40,316,086 43,880,080 20,143,503
Toplam 23,136,479| 40,349,874 44,157,145| 21,772,104

Girisim Sermayesi Yatirimlari

31.12.2012

31.12.2013

31.12.2014

31.06.2015

Gergege uygun deger farki kar/(zarar) yansitalan - - - -
Aciselsan Acipayam Seliiloz San. Ve Tic. A.S. 5,936,800 - - 12,450,902
Kafein Yazihm Hizmetleri San. ve Tic. A.S. - - - 8,896,248
Profreight Tagimacilik Hizmetleri A.S. - - 3,584,000 6,845,427
Pamukova Elektrik Uretim A.S. = = = 10,000,000
Anel Telekomiinikasyon Elekt.Sis.San. Ve Tic. A.S. 13,062,793 21,495,735 18,850,106 5,880,001
Sekuro Plastik Ambalaj San. A.S. - 1,015,745 916,08 1,242,260
Yayla Enerji Uretim Turizm ve Ins. Tic. A.S. - 2,726,120 3,957,057 2,727,965
Toplam 18,999,593 25,237,600 27,307,243 48,042,802
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Ortaklik Yapisi

10 Kasim 2015 — Verusaturk G.S.Y.O.A.S.

Sirket’in kayitli sermaye tavani 75.000.000 TL olup, ¢ikarilmis sermayesi 37.950.000 TL dir.
Sirket paylarmin 4.066.072 adedi A grubu, 33.883.928 adedi B grubudur. Sirket’in mevcut ve
halka arz sonras1 olusacak ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Nama Sermaye Sermaye Sermaye
Ortagm Unvam Grup Hamiline Imtiyaz Tutan (TL) Oram Sermaye Tutari (TL) Oram
A Nama Var| 4,066,072 [ 10.71% 4,066,072 7.82%
Verusa Holding A.S. B Nama Yok| 33,883,928 | 89.29% 25,933,928 49.87%
Halka Arz Edilen B Nama Yok - - 22,000,000 42.31%
Toplam 37,950,000 100.00% 52,000,000 100.00%

Finansal Tablolar

Verusaturk G.S.Y.O. A.S.

Bilanc¢o (bin TL) 2015-06 2014 2013
Donen Varliklar 75,666 71,699 65,762
Nakit ve Nakit Benzerleri 1,629 277 34
Finansal Yatrmlar 68,186 71,187 65,554
Ticari Alacaklar 5,386 0 0
Diger Alacaklar 158 107 60
Cari Dénem Vergisiyle Tlgili Varliklar 3 6 113
Diger Donen Varliklar 303 121 2
Duran Varliklar 108 560 62
Maddi Duran Varlklar 96 3 5
Maddi Olmayan Duran Varhklar 12 15 0
Diger Alacaklar 0 31 57
Diger Duran Varliklar 0 511 0
Toplam Varhklar 75,774 72,260 65,824
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 655 13,060 10,955
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 0 0 10,951
Ticari Borglar 534 - -
Diger Borglar 0 13,050 0
Kisa Vadeli Karsiliklar 20 0 0
Calsanlara Sag. Fay. Kap. Borglar 9 2 2
Diger Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 91 8 3
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 5 0 0
Uzun Vadeli Karsiliklar 5 0 0
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiligii 0 0 0
Ozkaynaklar 75,114 59,200 54,869
Toplam Yiikiimliiliikler ve (")Zkaynaklar 75,774 72,260 65,824
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Verusaturk G.S.Y.O. A.S.

10 Kasim 2015 — Verusaturk G.S.Y.O.A.S.

Gelir Tablosu (bin TL) 2015-06 2014 2013

Hasilat 17,041 0 0
Satislarm maliyeti -12,022 0 0
Briit Kar 5,019 0 0

Briit Kar Marji 29.5% - -
Genel Yonetim Giderleri -577 -262 -234
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 0 -36 -2
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 22958 10,177 14,553
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -10,631 -4,897 -4,021
Esas Faaliyet Kan 16,768 4,982 10,295
Fmnansman Gelirleri 0 0 0
Finansman Giderleri -854 -651 -102
Vergi Oncesi Kar 15,915 4,331 10,193
Donem Kan 15915 4,331 10,193

Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriislerimiz

Metro Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Net Aktif
Deger Yontemi ve Piyasa Carpanlar1t Yontemi kullanilmistir. Piyasa Carpanlari Analizinde
Fiyat/Kazang (F/K) ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) carpanlarina yer verilmistir.

Verusaturk G.S.Y.0. Sirket Piyasa Degeri (TL) Agirik Agwhiklandirimis
Sirket Degeri (TL)

Piyasa Carpanlar1 Analizi Yontemi 131,449,946 50% 65,724,973
Net Aktif Degeri Y ontemi 75,114,255 50% 37,557,128
Toplam Sirket Degeri 103,282,101
Cikarilmis Sermaye (TL) 37,950,000
Pay Bagma Sirket Degeri 2.72

Halka Arz Iskontosu 13%

Halka Arz Fiyat 2.36

Hesaplanan pay fiyatina %13 halka arz iskontosu uygulanarak halka arz birim pay fiyat1 2,36
TL olarak belirlenmistir.

v' Sirket degerinin tespitinde ug¢ deger ifade eden F/K ¢arpanlarin ortalamanin digsinda
tutulmasimni1 uygun buluyoruz.

v' Sirket’in Ulusal Pazar’da iglem gormesi planlanirken, bu pazardaki sirketlerin F/K ve

PD/DD c¢arpanlarinin da degerlemenin giivenilirligini artirmasi1 ve veri setinin

cesitlendirilmesinin saglanmasi adina kullanilmasini uygun buluyoruz.

Carpan analizi i¢in belirlenen benzer sirketleri uygun buluyoruz.

Halka arz fiyat tespitinde Piyasa Carpanlar1 Yontemi ile Net Aktif Deger Yontemi'ne

%50 agirlik belirlenmesini makul buluyoruz.

v" Sinirlayici kosullar igerisinde yer alan degerlemesi yapilan aktifler igin hukuki ¢alisma
yapilmamasini degere etki edebilecegi i¢in yapilabilecegini diisiinmekteyiz.

v' Finansal yatirimlar i¢inde yer alan Pamukova Elektrik Uretim A.S. igin 2015 yih
kuruluslu olmasina ragmen degerleme raporu hazirlanabilecegini diisiinmekteyiz.

AN

Tacirler Yatinm Menkul Degerler— Arastirma www.tacirler.com.tr B3 Kulesi Kat:9 Akmerkez Etiler Tel : 0212 3554646



M ACIRI._FR

Y ATIRIM

10 Kasim 2015 — Verusaturk G.S.Y.O.A.S.

Sonuc¢

Net aktif degeri ve piyasa carpanlar1 analizi yontemi ile hesaplanan pay basina sirket degerinin
%13 halka arz iskontosu uygulanarak belirlenmesini genel olarak olumlu karsiliyoruz. Ancak,
sirket bir girisim sermayesi yatirim ortaklig1 sirketi oldugu icin her bir yatiriminin ayri analiz
edilmesinin dogru olacagini diistiniiyoruz. 09.11.2015 tarihinde referans alinan degerleme
yontemlerinden, PD/DD yontemine gore u¢ degerler cikarilip bakildiginda halka arz fiyati
%?9.3 prime isaret etmektedir.

‘Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir.
Yatirim danigsmanli@i hizmeti; aract kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi ¢ercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gortislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karar1 verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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