Gimigim Stmmavesi Yarimem  OaTaksidy

VERUSATURK GIRISIM SERMAYESI
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIiM SIRKETI

FIYAT TESPIT RAPORU

06 Ekim 2015

METRO

YATIRIM MENKUL DEGERLER ALS.




o RV LGN U g R B s

iCINDEKILER

TRAPORIIIN BUINEAIEL . ocoscossomnssvsssisonsvosns somisssmss s sty s s e st R s asinssgmasspmanos asnon 338508 3
DEGERLEME CALISMASI SIRASINDA UYGULANAN ETIK ILKELER ..o 3
STRTRLAVICE ROBULT AR ..o mvssmsmmmmssssssmsmn s somsamassenssesnd s s s s s 3
DEGERLEMEYE iLISKIN OZEL VE OLAGANDISI VARSAYIMLAR .....ooooiriiiiicieciinicnns 4
SIRKET HAKKINDA BILGH ... oooooovorece e rcemccimsiass sttt ssassensssssssses s ssssssssassssas 5
SIRKETIN FAALIYETLERI VE FAALIYET GOSTERILEN SEKTORLER HAKKINDA BILGi .5
FINANS AL TABLIOLAT ... oo omnssssnmssssommmmtssssspsssomsssmsnaseess s S S s iy s s st 24
KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI ..........ooovoivoriroeecieiincicnccssssisssssssnsssss s ssns s sssssnas 28

8.1.  Piyasa Carpanlart Analizi...........ocooo 28

8.2. Net AKtIF DeZeri YOMIM ..ocoouiiiiiiiiiriiieeiei it 29
NN G ssasapssumsnipsecssassemsoessssisasonsioctsess sesvlossssssssvonss oo s nscseiesen s s panms s S TS 30




1. RAPORUN AMACI

Bu raporun amaci, Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Meksa™), Verusaturk Girigim Sermayesi
Yatirim Ortakligt A.S. (“Verusaturk”, “Sirket” veya “Ihrager™) ve Metro Yatirim Menkul Degerler
A.S. (“Metro”) arasinda 09.09.2015 tarihinde imzalanmis olan hizmet sdzlesmesi kapsaminda,
Verusaturk Girisim Sermayesi Yatrrm Ortakligt A.S.” nin degerini, saglanan bilgl, veri ve
projeksiyonlar gergevesinde, bilinen ve genel kabul gormiis degerleme yOntemlerini kullanarak
belirlemektir. Bu ¢alisma, belli bir satis ya da alm nerisinde bulunmay1 amaglamamaktadir.

2. DEGERLEME CALISMASI SIRASINDA UYGULANAN ETIK ILKELER

e Bilereck aldatici, hatali, onyargili goriis ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamig ve
bildirilmemistir.

e Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanlis, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamis ve
bu sekilde reklam yapilmamusgtir.

e Degerleme isi gizlilik i¢inde ve basiretli bir sekilde yiiriitilmustiir.

o Degerleme isi bagimsizlik ve objektiflik icinde kisisel cikarlari gdzetmeksizin yerine
getirilmistir.

e Degerleme iicreti, raporun herhangi bir yoniine bagh degildir.

e Hukuka uygun davranilmis ve konuyla ilgili yasal mevzuata riayet edilmistir.

3. SINIRLAYICI KOSULLAR

Hazirlanan bu rapor, Verusaturk tarafindan, Metro Yatirim® a verilen ve kamuya mal olmus bilgiler
kullanilarak hazirlanmistir. Yapilan analizler ve bulunan sonuglar degerleme raporunda belirtilen
varsayimlar ve kosullarla sinirli olmak iizere dogrudur.

Degerleme calismalari genel kabul gormiis denetleme ilke, esas ve standartlarina gore bir denetim
veya inceleme ¢alismasi icermemistir.

Verilen ve kamuya mal olmus bilgilerin dogrulugu, Metro Yatirim tarafindan 6zel / bagimsiz olarak
teyit edilmemis / aragtirilmamustir. Ayrica Sirket’ ten bu bilgilerin dogrulugunun teyit edilmesi talep
edilmemistir. Dolayisiyla, bu raporun hazirlanmasinda, Ozel/Bagimsiz dogrulamaya basvurulmadan,
Sirket tarafindan verilen tiim finansal ve diger bilgilerin veya tiim tahminler dahil olmak iizere kamuya
mal olmus tiim bilgilerin dogrulugu ve biitiinliigti esas almarak goriis bildirilmistir.

Metro Yatirim, Sirket tarafindan saglanan projeksiyonlarm gerceklestirilebilirligi tizerinde bir calisma
yapmanns olup, Sirket ve ilgili personelden elde edilmis olan bilgi ve belgelerin dogru oldugunu ve
ticari ve hukuki olarak gizli ve beklenmedik herhangi bir durum veya engelin olmadigini
varsaymaktadir.

Bu Rapor’da varilmis olan sonuglar, ekonomik kosullar, piyasa kosullar1 ve hazirlanmis oldugu tarih
itibari ile gegerli olan diger kosullar esas alinarak belirlenmigtir. Sirket tarafindan Metro Yatirim’a
sunulan herhangi bir bilginin eksik veya yanhs olmasi halinde bu durum Rapordaki degerlemeleri ve
tavsiyeleri maddi olarak etkileyebilecek nitelikte olabilir. Bu durumda Metro Yatirim higbir sekilde
herhangi bir sorumluluk kabul etmeyecektir. Rapor, meveut uygulama, ekonomik, piyasa ve diger
kosullar esas alinarak ve isbu tarih itibari ile bize verilen bilgiler 1s1ginda hazirlanmus olsa dahi, sonra
meydana gelebilecek olan gelismelerin bu Rapor tizerinde maddi etkileri olabilecektir.




4. DEGERLEMEYE iLISKIN OZEL VE OLAGANDISI VARSAYIMLAR

Bu calisma, Sirket tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmis, sirketin meveut yapisi ile
gelecege iliskin kurumsal ve sektorel beklentiler degerlendirilmis ve bu siirecte Tiirkiye ekonomisinin
ogsterdigi ve ileride gosterecegi tahmin edilen performans da dikkate alinmustir.

Degerleme ve fiyat tespit ¢aligmasi Verusaturk i¢in 2012, 2013, 2014 yilsonu ve 2015 /6 aylik
dénemlerine ait mali tablolarina dayanilarak hazirlanmistir. Bu mali tablolara ayrica, herhangi denetim
veya inceleme yontemleri uygulanmamustir. Sirket yonetimi tarafindan saglanan bilgiler veri alinmis
ve sirket faaliyetlerini dogru olarak yansittigi kabul edilmistir.

Degerleme raporunun olusturulmasinda asagida sayilan varsayimlar kullanilmistir. Bu varsayimlarin
Sirket degerlemesini dogrudan etkileyen sonuglar vardir:

i) Sirket’in, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandist siyasi
ve yasal degisiklikler, ongorillemez hukuki gelismeler vs gibi) alisilagelen diginda bir engel olmadan
isletmenin siirdiiriilebilirligi esasina gore ongoriilebilir gelecekte faaliyet gdstermeye devam etmesi,

ii) Sirket’in yonetim ve personel kadrosunda isletmenin siirekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini
etkileyecek, alisilagelen personel doniisiimil disinda olumsuz 6nemli bir degigimin olmamast.

iii) Tirk ve diinya ekonomisinde yakin gelecekteki ger¢eklesmelerin bu rapordaki varsayimlar
boliimiindeki ekonomik verilerden ciddi sapma gostermemesi.

iv) Degerlemede olaganiistii herhangi dzel bir varsayimda bulunulmanustir.

Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek ilgili tim faktorlerin dikkate alinmasi ile hesaplanir. Bu
faktorler genellikle sunlart igerir:

e Isletmenin gegmisi

e Ekonomik yap1 ve isletmenin iginde bulundugu sektoriin genel goriintlist
e Isletmenin mali yapisi ve defter degeri

o Isletmenin kar yaratma kapasitesi ve yatirimlari

¢ Isletmenin, sabit ve dénen varhiklarmin yapisi ve degerleri

e Ayni ya da benzer sektdrlerdeki halka agik sirketlerin piyasa degerleri

Bu rapor, sirket degerini belirlemede etkisi olan bu faktorlerin hepsi dikkate alinarak hazirlanmugtr.
Ancak, degerleme asagida belirtilen siirlayici kosullari da biinyesinde tasimaktadir:

v Degerlemesi yapilan aktifler i¢in bir hukuki ¢aligma yiriitiilmemistir. Degerleme
calismasinda, degerlemeye konu aktiflerin iyi ve satilabilir durumda oldugu ve aktifler
iizerinde herhangi bir kisitlayict hak olmadigi kabul edilmigtir.

v" Bu raporda kullanilan tiim bilgiler sirket yonetimi tarafindan saglanmis, dogru oldugu kabul
edilen bilgilerdir.

v Rapora konu olan degerleme ¢alismasi, bilinen degerleme yontemleri kullanilarak st diizeyde
uzmanlik bilgisi ile hazirlanmistir. Ancak, piyasa kosullarinda meydana gelebilecek gok
onemli degismelerin sirket degerini etkileyebilecegi ve sirket degerinin yukari veya asagi
yonde hareket edebilecegi bilinmelidir.

v Degerleme galismasi sirasinda, sirketin faaliyetini yiiriitmesinde belirleyici olan tiim yasal
kosullara uygun oldugu kabul edilmis ve bu husus ayrica incelenmemistir.




5. SIRKET HAKKINDA BiLGi

Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. 09.01.2012 tarihinde, kayitli sermayeli olarak ve
cikarilmis sermayesini, Sermaye Piyasast Kurulu’nun Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iliskin
diizenlemelerinde (Teblig I1[-48.3) yazili amag¢ ve konularla istigal etmek ve esas olarak Tirkiye'de
kurulmus veya kurulacak olan, gelisme potansiyeli tagiyan ve kaynak ihtiyaci olan girisim sirketlerine
yapilan uzun vadeli yatirimlara yoneltmek iizere kurulmustur.

[hragcinin merkez adresi Eski Biiyiikdere Cad. Ayazaga Yolu iz Plaza Giz No:9 Kat: 14 Maslak - Sisli
/ Istanbul’dur.

fhrager, 2012 yilinda Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. unvani ile kurularak
istanbul Ticaret Sicili’ne 09.01.2012 tarih ve 803377 sicil numarasi ile tescil edilmistir.

yerusaturk, Sermaye Piyasasi Kurulu ‘nun 12.06.2012 tarih ve GSYO.P.1.9/682 sayili “Portfoy
[sletmeciligi Yetki Belgesi” ne sahip olup, s6z konusu belge 19.06.2012 tarihinde Ticaret Sicili’ne
tescil edilmigtir.

Ihraggmin 6.000.000 TL olan ¢ikarilmig sermayesi 15.08.2012 tarihinde 14.000.000 TL’ye,
27.05.2013 tarihinde ise gecmis yil kari olarak bilancoda birakilan dagitilabilir kar tutarinin
23.950.000 TL’lik b6liimiiniin sirket sermayesine eklenmesi suretiyle 37.950.000 TL ye artirilmistir.

o ; )
Verusa Holding | A Nama | Var* 4066072 | 10,71 | 4.066.072
AS. B Nama | Yok 33.883.028 | 8929 |25.933.928 | 49,87
Halka Arz Edilen | B Nama Yok - - 22.000.000 42,31
Toplam 37.950.000 | 100 | 52.000.000 | 100

* Yonetim Kurulu’na aday gdsterme imtiyazina sahiptir.

Sirket’in 30 Haziran 2015 tarihi itibariyla personel sayis1 5’tir.

6. SIRKETIN FAALIYETLERI VE FAALIYET GOSTERILEN SEKTORLER HAKKINDA
BILGI

fhrace1, Sermaye Piyasast Kurulu’nun Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iligkin diizenlemeleri
(Teblig 111-48.3) uyarinca bu Teblig’de tanimlanan nitelikteki girigim girketlerine yatirum yapmaktadir.

fhracoinin  girisim sermayesi yatirimlari diginda ayrica kisa vadeli finansal yatirimlart da
bulunmaktadir. Mevduat, BIST’de islem goren sirketlere ait pay senetleri, kullanilan baslica kisa
vadeli finansal araclar arasinda yer almaktadir.

ihrag¢inin donemler itibariyle bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolarindaki kisa vadeli finansal
yatirimlari ve girisim sermayesi yatirimlari agagida yer almaktadir. Gergefe uygun deger farki
kar/(zarar) yansitilan finansal varliklar BIST’te islem gdren sirketlerin paylarmdan ve girigim
sermayesi yatirimlarindan olusmaktadir.

Finansal Yatinmlar 31.12.2013 | 31.12.2014 | 30.06.2015
Gergege uygun deger farki kar/(zarar)

yansitilan

-Mevduat 21.756.596 33.788 277.06 1.628.601
-Hisse Senetleri 1.379.883 | 40.316.086 | 43.880.090]| 20.143.503
Toplam 23.136.479 | 40.349.874 44.157.1}15 21.772.104




‘Seérmayesi Yatirimlarn ; 31.12.2012
Gergege uygun deger farki kar/(zarar)

31.12.2013 |

1.12.2014 | 30.06.2015

yansitilan

Aciselsan Acipayam Seliiloz San. Ve Tic. 5.936.800 - - | 12.450.902
A.S.

Kafein Yazilim Hizmetleri San. ve Tic. A.S. - - - | 8.896.248
Profreight Tasimactlik Hizmetleri A.S. - - | 3.584.000 | 6.845.427
Pamukova Elektrik Uretim A.S. - 10.000.000

Anel Telekomiinikasyon Elekt.Sis.San. Ve 13.062.793 | 21.495.735 | 18.850.106 | 5.880.001
Tie. AS.
Sekuro Plastik Ambalaj San. A.S. -| 1.015.745 916.080 | 1.242.260
Yayla Enerji Uretim Turizm ve ing. Tic. A.S. = 2726120 | 3.957.057 | 2.727.965
Toplam 18.999.593 | 27.307.243 | 47.630.521 | 48.042.802

fhrageinin 30.06.2015 itibariyle yatiim portfdyiinde yer alan girisim sermayesi sirketleri, finansal
yatirimlar ve pay oranlari agagidaki gibidir:

Girigim L . v Aldigr /
| Sermayesi Pay Adedi £ Alacaii
- Orani
| Yatrmlars Temettii
Aciselsan
Acipayam Seluloz | oo | SelulozTarevleri |5y 6010 |y 50900 | 205800 | 1899% | 1083600 | 81298 | -131726 | Borsa 0TL 0TL
Sanayi ve Ticaret Uretimi ve Ticarcti
AS (™)
ﬁ?j;::{;fﬂ’; Turkiye | Yazilm Hizmetleri | 060315 | 8896243 | 3.150.000 | 39.00% | 8.100.000 | 370.866 | 336.181 | Degerleme | 0 TL 0TL
?mtrmgh;k Tagimacilik ve
Hﬁ‘mm:lf;r'l Turkiye Depolama 1508.14 | 6845426 | 2200000 | 4400% | 5000000 | 40715 | 724.143 | Degerleme 0TL 0TL
AS (%) Hizmetleri
Ei::i“‘:’f\“sE'Ek"'k Tirkiye | EnerjiUretim | 250315 | 10000000 | 10000000 | 100,00% | 10.000.000 | 0 0 Maliyet 01L 0TL
Anel
Telekominikasyon "
3} 2 iy Elektronik ve ” -
Elektronik Turkige | [ BOCOREYE | 140302 | 5880001 | 3500000 | 7,00% | 50.000.000 | 1282725 | 3.524.157 [ Borsa 0TL 0TL
Sistemleri Sanayi ¥
ve Ticaret A.§
Yayla Enerji Enerji, Turizm ve
Uretim Turizm ve Turkiye ingaat Taahhiit 18.11.2013 | 2.727.965 496 897 4.98% 9.975.000 174926 190.996 Borsa 0TL 0TL
[nsaar Ticaret A.$. Faaliyetleri
Sekuro Plastik Her Tiirli
Ambalaj Sanayi Tiirkiye | Koruyucu Ambalaj | 03.102013 | 1.242.260 694.000 5.00% 13.885.000 | 124.943 478.490 Borsa 0TL 0TL
AS. ("% Uretimi
ey / Alduigr /
' ==Fay Pay Sermayesi &
I Yaormlar . L : Alaca@n
. Adedi | Oram “('IZL) Temetti
Aoisclsen Acipayant Seliiloz Turevleri
Seliiloz Sanayi ve Tarkiye | i ve Teaety | 2+01-2012 | 6231827 | 106164 | 9,80% | 1.083.600 21298 | -131726 | Borsa 0TL aTL
Ticaret A.S
Anel
Telekominikasyon | e | Elektromkove 1y 055015 | 4 385 554 | 2610449 | 5.22% | 50.000000 | 1282725 | 3.524.157 | Borsa 0TL 0TL
Elektronik Sistemleri Telekomiinikasyon
Sanayi ve Ticaret A§.
Kablo Tasima,
:?‘;:“;b.'e:'gk Tiearet |opsaye "S“E“’c'"“’j‘egailr“:c“ 24122012 | 4822410 | 2.001.000 | 5.00% | 40.000.000 | 379054 | 4201175 | Borsa oTL oTL
/i dan )'I 4
Sarj Istasyonlan
ifg‘)?l_fga:l';‘(‘lflﬁ"f‘“ Turkiye Cimi?::{f;';“k“ 30062015 | 4512616 | 33181 | 1.11% | 100.000000 | 1374220 | 2.766.031 orda 0TL




* Y1l icinde verilen 1.010.000 TL sermaye avansi ihragginin 4 Mayis 2015 tarihi itibariyle tamamlanan
sermaye artirtminda kullanilmigtir.

** Profreight sirketi finansal verileri 31.12.2014 tarihli sonuglardir.

*%% Sekur pay senetleri, Gelisen [sletmeler Piyasasinda islem gormekte olup 6 ayda bir finansal durum
acikladiklarindan dolay: finansal verileri 31.12.2014 tarihli sonuglaridir.

**%% Afyon Cimento riichan kuponlar: 1.072.852,33 TL karsihginda 02.07.2015 tarihinde makbuza
doniistiiriilmiistiir.  28.07.2015 tarihi itibariyle 1.078.852,332 adet Afyon Cimento T.A.S. makbuzu
1.078.852,332 adet pay senedine déniismiistiir.

Pay 30 Haziran Pay 31 Aralik
Cinsi Oram % 2015 Oram % 2014
Borsada islem giren (*) 42.444.627 67.603.322
Anel Telekomiinikasyon Elekt. Sis. San. ve Tic. A.S. (¥***) % 12,22 10.265.555 %3780 43.095.751
Aciselsan Acipayam Seliiléz San. ve Tic. A.S. (F***¥*) % 28,79 18.873.822 %4983 15.688.954
Gersan Elektrik Tic. ve San. A S. %3 4.822.410 % 9.96 3.945.480
Diger <045 8.482.840 < %35 4.873.137

Borsada islem gormeyen hisse
senctleri 25.741.674 3.584.000

Pamukova Elektrik Uretim A.S. (**)

% 100 10.000.000 - -
Kafein Yazilim Hizmetleri San.ve
Tic.A.S. (F*¥*%) % 39 8.896.248 = =
Profreight Tasmmacilik Hizmetleri
AS(*%) Yo 44 6.845.426 %44 3.584.000

68.186.301 71.187.322

(*) Sirket, soz konusu finansal yatinmlarini aktif piyasada iglem goren borsa fiyatlarindan
degerlemigtir.

(**) Sirket, 25 Mart 2015 tarihinde, girisim sermayesi yatirim portfdyiiniin olusturulmasina yonelik
calismalart kapsaminda, yenilenebilir enerji sektoriinde faaliyet gdstermek ve benzeri alanlarda
yatirimlarda bulunmak amaciyla, sermayesinin tamami kendisine ait olmak ilizere 10.000.000 TL
odenmis sermayeli "Pamukova Elektrik Uretim Anonim Sirketi" unvanlt yeni bir sirket kurmustur. 30
Haziran 2015 tarihi itibariyla piyasa kosullarini géz dniinde bulundurarak rayi¢ bedelinin satin alma
maliyetini yansittig1 kanaatine varmistir.

(***) Sirket’in, gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan girigim sermayesi yatirimi olarak
siniflandirdigl yatirimlarinin rayig degeri SPK tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz bir degerleme
sirketi tarafindan diizenlenen 08/05/2015 tarihli degerleme raporlarinda yer alan degerler baz alinarak
hesaplanmistir.

(****) Sirket portfdyiinde bulunan Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri Sanayi Ve Ticaret
A.S. pay senetlerinden borsada islem gormeyen statiideki 4.767.590 adet pay: iliskili taraf
konumundaki Investco Holding A.$'ye satilmigtir.

(¥**%*+) Sirket, 30.06.2015 itibariyle portfoyiinde bulunan Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi ve
Ticaret A.S.'ve ait pay senetlerinden 120.000 adetini Borsa [stanbul toptan satislar pazarinda, 108.000
adetini de Borsa Istanbul’da satmistir.




ACISELSAN ACIPAYAM SELULOZ SANAYI VE TICARET A.S.

Kurulus Yili: 1973 — DENIZLI

Odenm;sfglkarllmls 1.083.600 TL

Sermayest:

Kayitli Sermaye Tavant: 12.000.000 TL

Ticaret Sicil No: DENIZLI - 258

Kurulus TTSG Bilgi: 12.04.1973 tarih ve 4820 sayili TTSG

bt W ACIPAYAM - 005 001 4872

Numarast:

Adresi: Asagi Mah. Aciselsan Cad. No:25 Acipayam/Denizli
iletisim Bilgileri: 0258518 1122/0258 5181123

Internet Sitesi: www.aciselsan.com.tr

Faaliyet Konusu: Karboksimetil Seliiloz ve Seliiloz Tiirevlerinin Uretimi ve Ticareti

Aciselsan seliiloz iiretimi yapan halka agik bir girket olup, sirket paylari BIST II. Ulusal Pazar’da
islem gormektedir. Aciselsan Denizli Acipayam’da 12 Nisan 1973 tarihinde bolge halki tarafindan
kurulmustur. Sirket, 210.848 m2 arsa iizerinde kurulu, 8.843 m2 kapali alanda CMC iiretmektedir.

ihracct 24 Ocak 2012'de Ozellestirme Idaresi Bagkanligi’ndan Aciselsan'a ait 462.519,26 TL nominal
degerli sermayenin %76,8 oranindaki payt 1.970.000 ABD Dolart karsiligi 3.575.944 TL bedel ile
T.Vakiflar Bankas: T.A.Q. Memur ve Hizm. Emekli ve Saglik Yardim Sandig1 Vakfi’na ait 118.399
TL nominal degerli sermayenin %15,2 oranindaki payi da 600.000 TL bedel ile satin alarak Aciselsan’
daki pay oranini %92’ye kadar yiikseltmistir.

Halka acik bir yapida olan Aciselsan paylari 22,13 TL referans fiyatla 06.07.2012 tarihinde BiST’de
islem gormeye baglamstir. Thraggr Temmuz — Aralik 2012 doneminde sahip oldugu paylarin %62 sini
toplam 23.460.134 TL bedelle (Birim pay satis ortalamasi 62,92 TL) BIST’de satmistir. Bu satig
neticesinde Ihraggmin pay oram % 30,07°ye diismiistiir. fhragc1 2014 yilinda yaptigi alimlarla
Aciselsan’daki ortaklik payini tekrar % 49,83 diizeyine ¢ikartmistir. Haziran 2015 tarihinde yaptigi
satislarla Aciselsan’daki Thragginin pay oram% 28,79a diismiistiir.

Aciselsan 06.04.2015 tarihi itibariyle yeni pay alma haklari, nominal degeri 1,00-TL olan beher pay
icin 20,00- TL kargihiginda primli olarak kullandirilmak tizere tamami nakden % 80 oraninda sermaye
artirimina gitmistir. Sermaye artirimindan elde edilen 9.913.278 TL nakdin 6.451.868 TL olan kismi
ile banka borglarinin tiimii kapatilmigtir.

Aciselsan Ortaklik Yapisi:

15.05.2015 tarihli Olagan

= _ PayOram (%)
Verusaturk GSYO A.S. 46,83* 539.964
Diger 50,17 543.636
Toplam 100,00 1.083.600

*Girigim Sermayesi Portfoy Smirlamalarina Uyum Kapsaminda yapilan satiglar sonucu 30.06.2015
itibariyle %28,79’a gerilemistir.

Aciselsan Yonetim Kurulu:

i Soyadi Gorevi [ Secim Tarini | Garev Siiresi
Verusaturk GSYO A. S T i
k 05.2015 3Yil
(epsileis Ret Cirak) Yénetim Kurulu Baskant 15.05.20 3 Yi
_ Mustafa Unal Yonetim Kurulu Bagkan Yrd. | 15.05.2015 ¥yu
Mustafa Necip Uludag Yonetim Kurulu Uyesi 15.05.2015 |l




Muharrem Ulkii Kabadayi Yonetim Kurulu Uyesi 15.05.2015 3 Yl

Prof.Dr.M.Ege Yazgan Yonetim Kurulu Uyesi 15.05.2015 3 ¥il

Aciselsan Yatirnmlar

Aciselsan iiretim kapasitesini arttirmak amactyla 2012 yili igerisinde makina ve techizat satin almigtir.
S6z konusu makina ve techizat fabrika binasi igerisinde yeni bir tiretim hatti olarak kurulmugtur. CMC
iiretiminde kullanilacak olan yeni hattin kurulumu tamamlanmigtir. Yeni hattin kurulumu ile birlikte
Aciselsan’in meveut 4.200 ton olan yillik CMC iiretim kapasitesi 7.200 tona ¢ikartimistir.

Aciselsan Faalivetlere iliskin izinler

Aciselsan’a ait Sanayi ve Teknoloji Bakanh@i (veni adiyla Bilim, Sanayi ve Teknoloji BakanliZr)
tarafindan 13.07.1976 tarihinde diizenlenmis 12830 numarali “Sanayi Sicil Belgesi” bulunmaktadir.
S6z konusu belge 02.04.1997 tarihinde yenilenmis ve son olarak 2016 yil vizesi yapilmstir. Her 2
yilda bir vizesi yapilan bu belgenin 2 Nisan 2016 yilina kadar gegerliligi bulunmaktadir.

Aciselsan’a ait Acipayam Belediyesi tarafindan diizenlenmis 15.05.2012 tarihli “Is Yeri Agma ve
Calisma Ruhsat” bulunmaktadir. Aciselsan’a ait Calisma Bakanligi (yeni adiyla Calisma ve Sosyal
Giivenlik Bakanlig1) tarafindan 10.10.1977 tarihinde diizenlenmis 411 numarali “Isletme Belgesi”
bulunmaktadir.

Denizli Valiligi Cevre ve Sehircilik 11 Miidiirlagi tarafindan diizenlenen 22.07.2013 tarih ve 34 sayih
“Cevresel Etki Degerlendirme Belgesi™ne gore cevresel etkilere karsi alinmast ongdriilen onlemler
yeterli goriilmiis ve “Cevresel Etki Degerlendirmesi Gerekli Degildir Kararr™ verilmigtir.

Aciselsan’in mevcut faaliyetlerinin devami agisindan gerekli izin ve ruhsatlara sahiptir.

TUIK’in web sitesinden 26.03.2015 tarihinde elde edilen verilere gére yillar itibariyle Tirkiye’deki
CMC iiretim verileri asagidaki gibidir;

Aciselsan Ozet Bilgiler:

Tiirkiye CMC Uretim Tablosu:

2007 2008 2009 2010 2011 2012

CMC iire timi (ton) 24.647 30.204 30.661 34.658 G v

* - TUIK veri tabaninda "gizli bilgi" olarak yer almaktadir.

Kaynak: http://tuikapp.tuik.gov.tr/medas/?kn=63&locale=tr web sitesinde {iretim miktar1 koduna
20.16.59.40.00 kodu girilerek alinmuistir.

Sektorde ver alan sirketler ihracat agirlikli galismaktadir. 26.03.2015 tarihinde elde edilen TUIK
verilerine gore Tiirkiye’nin yillar itibariyle CMC ihracat verileri asagidaki gibidir;

2012 2013 2014[2015 / Ocak-Subat
ihracat (ton) 38.925 42.912 41.799 6.886

Kaynak:http://tuikapp.tuik_.gov.tr/disticarctapp/disticarct.zul?param 1=25&param2=4&sitcrev=0&isicr
ev=0&sayac=5802 web sitesinde HS12 alanina 391231000000 kodu girilerek alinmuistir.

Aciselsan’in 2009-2014 dénemi itibariyle CMC iiretim ve sati verileri asagidaki gibidir.

CMC 2009 2010 Degigim 2011 Degigim 2012 Defigim 2013 Degigim 2014 Degisim
Uretim (KG) | 3.007.781{ 2.744.856 -8,74%|1.441.890| -4747%)|1.768.994 22,69%| 3.675.586| 107.78%| 4.493.257 22.25%
Satislar (KG)| 2.860.677| 2.745.844 -4.01%| 1.623.739 -40,87%| 1.880.452 15,81%| 3.557.456 89,18%| 4.516.745 26,97%
Uretim (TL) | 4.591.799( 4.792.253 437%|4.080.153| -14,86%| 4.557.681 11,70%)| 7.746.148 69,96%| 8.708.537 12,42%
Satislar (TL) | 6,183.259| 5.794.818 -6.28%| 4.990.779| -13.88%| 5.212.909 4,45%| 9.465.677 81,58%| 11.339.466 19.80%

Aciselsan’in

e Aciselsan’in ;

2009-2011 yillart arasinda Ozellestirme Idaresi Baskanhigi biinyesinde bulu
dzellestirmesi 2012 yilimin Ocak ayinda tamamlanmistir. Verusaturk GSYO biinye




CMC satislart Kg bazinda 2012 yilinda % 15,8 2013 yilinda % 89,2 2014 yilinda ise % 27 oraninda
artls gostermigtir.

Aciselsan Ozet Finansal Bilgiler:

31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.03.2015 30.06.20 5
Dinen Varliklar 2.469.857 | 4.664.009| 6.932.454| 7.113.647| 9.731.990
Nakit ve nakit benzerleri 11.749| 242479 51.396 64.559 | 2.070.422
Ticari alacaklar 666.679| 1.574.157| 2.184.190 | 1.553.529| 2.113.747
Diger alacaklar 91.047|  122.003 81.153| 120.071| 136.409
Stoklar 1.470.831| 2.339.067 | 4.169.531| 5.213.804| 5.174.713
Pesin 6denmiy giderler 200.177| 351.652| 358.803| 119.736| 156.933
Cari dénem vergisiyle ilgili varliklar 161 161 » 160 4.246
Diger donen varliklar 29.213 34.490 87.381 41.788 75.520
Duran Varhklar 4507529 | 5.617.900 | 6.386.210 | 6.380.375| 6.338.517
Finansal yatirimlar 1.109 6.715 1.260 1.260 1.260
Maddi duran varliklar 4.494.885 | 5.576.075| 6.338279| 6339.739| 6.294.618
Maddi olmayan duran varliklar 10.131 33.850 35.757 39.281 42.544
Diger duran varliklar 1.404 6.715 10.914 1.355 95
TOPLAM VARLIKLAR 6.977.386 | 10.281.909 | 13.318.664 | 13.494.022 | 16.070.507
Kisa Vadeli Yilkimlilikler 3.014.690 | 5.367.388 | 7.110.709| 7.157.882| 706.923
Kisa vadeli borglanmalar 0| 4.471.857| 6.228.151| 6.430.795 0
Ticari borglar 385.133 615.885| 570553 | 323.477| 340.297
Calisanlara saglanan faydalar kapsamindaki borglar 113.138 128311 136.226 162.717 191.432
Diger borglar 2.427.588 11.331 4,792 84.287 3.020
Ertelenmis gelirler 2.581 7.134 45.238 65.222 62.403
Donem kar1 vergi ylikimlilliiga 0 16212 9.079 0 0
Calisanlara saglanan faydalara iligkin kisa vadeli karsiliklar 63.053 89.157 77.078 59.123 85.867
Diger kisa vadeli yukimlilukler 23.197 27.501 39.592 32.261 23.904
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 882.902 | 620.644| 772.124| 703.478| 701.445
Uzun vadeli karsiliklar 326430| 416.926| 444.514| 357.092| 382713
Ertelenmis vergi yiikiimlitlikleri 556.472| 203.718| 327.610| 346.386| 318.732
Ozkaynaklar 3.079.794 | 4.293.877| 5.435.831| 5.632.662 | 14.662.139
Odenmis sermaye 602.000| 602.000| 602.000| 602.000| 1.083.600
Sermaye diizeltme farklar 794777 | 794.777| 794777  794.777|  T94.777
Sermayc avansi 0 0 510.000 | 1.010.000 0
Emisyon primleri 0 0 0 0| 9.386.434
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 21.298 81.29% 81.298 81.298 81.208
Deger artis fonu 2.701.109| 3.341.123 | 3.927.661 | 3.927.661| 3.927.661
Aktiieryal kayip / kazang 63.206 63.206 63.206 63.206 63.206
Gegmis yillar karlan / (zararlari) (990.371) | (1.162.596) | (588.527)| (543.111)| (543.111)
Net donem kari / (zarari) (172.225) 574.069 45416 | (308N69)| (131.726
TOPLAM KAYNAKLAR 6.977.386 | 10.281.909 | 13.318.664 | 13,194}022 16.070.507
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31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.03.2015 | 30.06.2015
Satg gelirleri 5.212.909| 9.666.199 | 11.339.466 | 2.320.717| 5.604.537
Satiglarin maliyeti (-) (4.531.817) | (7.632.640) | (8.843.160) | (2.043.762) | (4.735.815)
Briit Kar / (Zarar) 681.092 | 2.033.559| 2.496.306| 276.955|  868.722
Genel yonetim giderleri (-) (718.845)|  674.023| (707.050)| (224.529)| (519.155)
Pazarlama, sati ve dagitim giderleri (-) (331.365) | (598.174)| (852.767)| (199.240)| (378.245)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 237.262 95769 | 358339| 146.736|  245.646
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (52.532)|  (88.197)| (261.575)| (41.054)| (72.308)
Faaliyet Kari / (Zarar) (184.388) | 768.934 | 1.033.253| (41.132)|  144.660
Finansal gelirler 778 151 745 0 0
Finansal giderler (-) (76.151) | (244.976)| (974.780) | (243.261)| (285.264)
Net Dénem Kari / (Zaran) (172.225) | 574.069 45.416 | (303.169) | (131.726)
KAFEIN YAZILIM HiZMETLERI A.S.
Kurulug Yilu: 2005
Odenmis/Cikarilmis Sermayesi: 8.100.000 TL

Kayith Sermaye Tavani:

Ticaret Sicil No:

Istanbul — 563336

Kurulus TTSG Bilgi:

05.09.2005 tarih ve 6382 sayih TTSG

Vergi Dairesi ve Numarasi:

Esenler - 4870518539

YTU Teknoloji Gelistirme Bolgesi. Davutpasa Kampiisii.

Adresi: Cifte Havuzlar Mah. Eski Londra Asfalti Cad.C1 Blok.
No:403 Esenler-Istanbul
fletisim Bilgileri: +90 212 924 20 30

internet Sitesi:

www.kafein.com.tr

Faaliyet Konusu:

Yazilim

Kafein, 2005 yilinda yazilim sektoriinde faaliyet gostermek iizere kurulmustur. Basta telekom
“BSS” (is Destek Sistemleri) alaninda olmak iizere, uygulama gelistirme, test / test otomasyon
hizmetleri, proje yonetimi, anahtar teslim yazilim ¢6ziimleri, danmigmanlik, dis kaynak kullanimi
hizmetleri yani sira veri analizi, veri madenciligi ve veri argivleme hizmetlerini de sunmaktadir.
Yildiz Teknik Universitesi Teknoloji Gelistirme Bolgesi Davutpasa Kampiisii'nde AR-GE sube

ofisi bulunmaktadir.

30.06.2015 tarihi itibariyle sermayesi 8.100.000 TL olup, ortaklik yapisi asagida gosterilmistir:

vany/Adi Soyadi rmayedeki Pay (% )| Oy Taklu Orani (%)
AL CEM KAL.YONCU 3.240.000,00 40,00 40,00
VERUSATURK GIRIS IM S ERMAYES [ YATIRIM ORTAKLIGL A5, 3.159.000,00 39,00 39,00
MEHMET TEVFIK BASKA YA 1.609.875,00 19,88 19.88
BARIS KAVAKLI 91.125,00 1,125 o 1.13
TOPLAM 8.100.000,00 mf).oo / 100,00
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Kafein Ozet Finansal Bilgiler:

BiLA:NCO (TL) 31.12.2012 | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.03.2015 © 30.06.2015
Dinen Varliklar 2.858.483 | 5.096.726 | 8.509.692 | 11.246.815| 11.744.266
Hazir degerler 547.848 17.677 45.927 253.274 589.245
Menkul kiymetler 5 1.924 750.000 |  4.200.000 1.390.126
Ticari alacaklar 2.000.655| 5.065.209| 7.683.315| 3.338460|  6.412.527
Diger alacaklar 3.084 1.847 7.041 10.844 12.360
Stoklar 208.070 0 3.045 2.301 0
Gelecek avlara ait (gider) ve gelir tahakkuklan 0 0 0] 3.357.621 3.263.113
Diger donen varliklar 98.827 10.070 20.363 84.314 76.895
Duran Varliklar 1.152.539 | 2.129.476 | 3.075.512| 2.534.466 2.518.243
Maddi duran varliklar 1.078.493 | 1.328.456|  312.217|  303.430 282.044
Maddi olmayan duran varliklar 16.769 49.641| 1.748.982| 1.746.163 1.748.557
Gelecek yillara ait Gider ve gelir tahakkuklart 57.278 751.380 | 1.014.313 484.874 487.642
TOPLAM VARLIKLAR 4.011.022| 7.226.202 | 11.585.204 | 13.781.282 | 14.262.509
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.530.980 | 2.716.715| 3.467.937| 2.597.580 2.575.942
Mali borglar 350.000 | 1.032.577 927.080 885.910 615.792
Ticari borclar 735.956 1.053.862 | 1.445.309 963.969 1.296.133
Diger borglar 29.896 38.902 169.026 90.081 14.839
Alinan avanslar 9.581 0 20.000 0 0
Odenecek vergi ve diger viikimliilikler 342.539 592.856 809.117 453.491 619.456
Borg ve gider kargihiklan 0 (1.714) 52414 169.081 0
Gelecek aylara ait gelirler ve (gider) tahakkuklart 63.017 233 44.990 35.047 29723
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 800.000 561.209 | 2.451.610 | 1.581.864 1.581.864
Mali borglar 800.000 561.209 | 2.399.110 | 1.566.864 1.566.864
Ticari borglar 0 0 15.000 15.000 15.000
Gelecek yillara ait gelir ve gider kargiliklart 0 0 37.500 0 0
OZKAYNAKLAR 1.680.033 | 3.948.278 | 5.665.657| 9.601.838| 10.104.704
Odenmis sermaye 250.000 250.000 250.000 |  6.000.000 $.100.000
Sermaye yedekleri 0 0 0| 2.100.000 0
Kar yedekleri 321.409 304.269 283.983 370.866 370.866
Gegmis yillar karlar 392269 | 1.214.817| 3.500.201 900.984 900.984
Gecmis yillar zararlari (-) (106.193)| (106.193)| (106.193)| (106.193) (106.193)
Net dénem kari / (zarari) 822548 | 2285384 | 1.737.666 336.181 839.047
TOPLAM KAYNAKLAR 4.011.022| 7.226.202 | 11.585.204 | 13.781.282 | 14.262.509
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GELIR TABLOSU (TL) | 31122012 31122014 | 31032015 | 30.06.2015
Net satislar 9230279 | 17.224.608 | 28.869.034| 7.407.408| 15.607.785
Satiglanin maliyeti (-) (7.204.506) | (13.878.861) | (24.099.421) | (6.094.710) | (12.946.882)
Briit Kar / (Zarar) 2025773 | 3.345.747|  4.769.613 | 1.312.698|  2.660.904
Faalivet giderleri (-) (1.245.106) | (1.815.089) | (3.052.035)| (792.653)| (1.792.282)
Faalivet kari / (zarary) 780.667 1.530.658 1.717.579 520.045 868.622
Olagan gelir ve giderler (+/-) 19.447 (32.388) (28.258) 17.332 145.944
Finansman giderleri (-) (5.945) (83.445)|  (241.467)|  (68213)|  (133.412)
Olagan kar / zarar 794.170 | 1.414.825| 1.447.853|  469.165 881.154
Olagandigt gelir ve giderler (+/-) 242.689 |  1.262.160 445208 |  (16.316) (42.106)
Dénem Kar / (Zarar) 1.036.859 2.676.985 1.893.061 452.848 839.047
Donem kari vergi ve yasal yukamliilik karsiligi (-) (214.311) (391.601) (155.395)| (l16.667) 0
Net Dénem Kari/ (Zarari) 822.548 | 2.285.384| 1.737.666 |  336.181 839.047

PROFREIGHT TASIMACILIK HIZMETLERI A.S.

Kurulus Yili: 2003

Odenmis/Cikarilmis Sermayesi: | 5.000.000 TL

Kayith Sermaye Tavant:

Ticaret Sicil No: istanbul - 494409

Kurulus TTSG Bilgi: 03.04.2003 tarih ve 5770 sayih TTSG

Vergi Dairesi ve Numarast: Beykoz - 733 037 6474

Kavacik Mah. Orhan Veli Kanik Cad. Eyiip Yavuz [s Merkezi
No:39/7 34810 Beykoz - Istanbul, TURKIYE
+90 216 413 3330

Adresi:

[letisim Bilgileri:

www.profreight.com.ir
Lojistik

internet Sitesi:
Faaliyet Konusu:

Profreight, Profreight Tagimacilik Hizmetleri Anonim Sirketi unvani ile 2003 yilinda kurulmustur.
Sirket, 2010 yilinda nevi degisikligine gitmis ve yeni ticaret unvanini Profreight Tagumactlik
Hizmetleri Anonim Sirketi olarak belirlemistir. Sirket karayolu tasima yonetmeligi kapsamindaki
faaliyetlerde bulunmak ve 22.12.2010 tarihinde tescil edilen Anonim Sirket esas mukavelesinde yazili
olan diger isleri yapmak amaci ile faaliyetlerine devam etmektedir. Sirket ayni zamanda karayolu
tagimaciligiyla ilgili kargo yiikleme bosaltma hizmetleri ve hava yolu yiik nakliyat acentelerinin
faaliyetleri ilgili islemler de yapmaktadir.

Yurtici yolcu ve yiik tasimalarinda karayolu agirhkli olarak kullanilmaktadur. Milyon kisi bazinda
yolcu tagimalarinin % 91'1 ve km bazinda yiik tagimalarmin ise % 88'i karayoluyla yapilmaktadir.
Demiryolu son yillarda hiz kazanan yatirimlara ragmen yoleu ve yiik tasimacilifindan ¢ok disiik pay
almaktadir. Denizyolu ise yurtici tasimalardan az pay almakla birlikte, uluslararasi tasimalarda %
85'lik payla en ¢ok tercih edilen tagima sekli durumundadir

2014-2018 yillar1 arasinda lojistik sektdriine iliskin hedef gdstergelere de yer verilen Kalkinma
Plani'nda, karayolu viik tagimacih@inda %4,9 demiryolu tasimaciliginda % 18 ve denizyoly yukleme
bosaltma kapasitesinde %8 yillik ortalama artis ongoriilmistiir. Bu verilerden, yiik tagim iginda %
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87 olan karayolu payinn, lojistik sektoriindeki gelisme ve yatirim hedefleri ile birlikte demiryolu ve
denizyolu lehine azaltilmasi hedeflendigi goriilmektedir.

Profreight’in % 100 bagl ortakligi Reba Denizcilik Hizmetleri A.S. kara, deniz, demir ve havayolu ile
Tiirkiye’den yurtdisina, yurtdisindan Tiirkiye’ye ve Tirkiye dahilinde ve yabanci ilkeler arasinda
tasimacalik yapmak, yaptirmak, taahhiitlere girmek, gemi acentalifi ve yiik komisyonculugu
yapmaktadir. Ayni zamanda deniz ve kiyi sular ile i¢ sularda kilavuzluk ve rihtima yanastirma
faaliyetleri islemlerini de yapmaktadir.

Profreight'in ortak firmalari, 20 seneden uzun bir siiredir ¢ok uluslu firmalara gesitli alanlarda

hizmetler vermektedir. Profreight, diinyadaki enerji sebekeleri i¢in en biyiik tedarikgi olan ABB (Asea
Brown Boveri) ile uzun siiredir ¢aligmaktadir.

Profreight, diinyanin en biiyiik lojistik firmalarindan Samskip ile % 49 oraninda pay sahibi oldugu
50.000 TL sermayeli Samskip Denizcilik Hizmetleri A.$.’yi kurmustur. Bu sirket Tiirkiye ve Hazar
denizi arasinda gemi kiralama ve isletme organizasyonlari yapacaktir.

30.06.2015 tarihi itibariyle sermayesi 5.000.000 TL olup, ortakhk yapist asagida gdsterilmistir:

Hakl Orant (%)
VERUSATURK GIRISIMSFRMAYEST YAT[R.II\'I.ORTAKMCIA.S. 2.200.000,00 44,00 44,00
MEHMET HALDUN GEDIZSENER 2.200.000,00 44,00 44,00
AHMET SERDAR OZER 200.000,00 4,00 4,00
HUDIG & VEDER BV 200.000,00 4,00 4,00
HARTEL HOLDING BV 200.000,00 400 400
TOPLAM 5.000.000,00 100,00 100,00

Profreight Ozet Finansal Bilgiler:

| 31122013 | 31122004 | 30.06.2015
Dinen Varhklar 3.411.528|  4.963.258 4.760.427 7.450.734
Nakit ve nakit benzerleri 100.457 578.916 192.300 29.464
Menkul kivmetler 0 0 0 0
Ticari alacaklar 2.902.471 3.495.222 3.050.161 4.950.451
Diger alacaklar 49.096 69.507 3.583 76.834
Stoklar 123.220 525879 680.483 924.256
Gelecek aylara ait gider ve gelir tahakkuklar: 0 0 0 710.004
Diger dénen varliklar 236.283 293.733 833.900 759.724
Duran Varliklar 2.321.990 | 1.502.632 3.024.703 2.454.826
Mali duran varliklar 0 0 0 16.825
Ticari alacaklar 0 0 11.134 11.134
Maddi duran varliklar 530.677 71312 62.687 83.378
Maddi olmayan duran varhilar 1.702.911 1.249.557 2,308.561 2.308.561
Gelecek yillara ait gider ve gelir tahakkuklar 88.402 175763 642.320 34.928
TOPLAM VARLIKLAR 5733518 | 6.465.890 7.785.130 | /) 9.905.560
/|
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Kisa Vadeli Yiikiimliiliikier 1.339.267 1.004.882 1.723.135 3.497.964
Mali borglar 0 539.874 281.946 §94.924
Ticari borglar 1.252.074 361.705 757.677 1.660.591
Diger borglar 61.395 21.833 123.692 167.363
Alinan avanslar 625 8967 216.837 436.493
Odenecek vergi ve diger yikimlilikler 25173 22.984 171.261 107.475
Borg ve gider karsiliklan 0 49.520 171723 231.119
Gelecek aylara ait gelirler ve (gider) tahakkuklar 0 0 0 0
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 1.243.890 1.553.350 798.018 419.476
Mali borglar 1.243.890 1.553:356 798.018 419.476
Ticari borglar 0 0 0 0
Gelecek yillara ait gelir ve gider karsiliklar 0 0 0 0
OZKAYNAKLAR 3.150.361 3.907.651 5.263.977 5.988.120
Odenmis sermaye 4.050.000 4.250.000 5.000.000 5.000.000
Sermaye diizeltmesi elumlu farklart 0 0 0 1.429
Sermaye vedekleri 0 0 0 0
Kar vedekleri 0 0 40.715 40.715
Gegmis yillar karlar 0 0 557.290 1.121.472
Gegmis villar zararlari (-) (1.005.083) (899.639) (1.023.495) (899.639)
Net donem kar1 / (zarart) 105.444 557.290 688.037 724.143
|10PLAM KAYNAKLAR 5.733.518 6.465.890 7.785.130 9.905.560
GELIR TABLOSU (TL) ;?151.12.;912 1122013 | 31.122014 | 30.06.2015

Net satiglar 8.641.230 9.040.415 18.223.191 10.125.528
Satislarin maliyeti (-) (7.052.067) | (6.358.599)| (14.556.403) (8.1606.669)
Briit Kar / (Zarar) 1.589.163 | 2.681.816 3.666.785 1.958.858
Faaliyet giderleri (-) (2.138.808) | (1.700.987) (2.588.079) (1.295.413)
Faalivet kari / zarari (549.645) 980.829 1.078.706 663.446
Olagan gelir ve giderler (+/-) (8.189) 198.258 (29.269) 350.240
Finansman giderleri (-) (281.062) (140.868) (160.623) -93.440
Olagan kar / (zarar) -838.890 1.038.219 888.815 920.246
Olagandist gelir ve giderler (+/-) 944.339 (431.409) 5.552 (11.455)
Dinem Kari/ (Zarari) 105.444 606.811 894.367 908.791
Danem kar vergi ve yasal vikiimlaluk kargiligi (-) 0 {49.520) (206.330) (184.648)
Net Dénem Kari / (Zarari) 105.444 557.290 688.037 724.143
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PAMUKOVA ELEKTRIK URETIM A.S.

Kurulus Yili: 2015 - Istanbul

Odenmis/Cikarilmis Sermayesi: | 10.000.000 TL

Kayvith Sermaye Tavani: B

Ticaret Sicil No: istanbul - 968072
Kurulus TTSG Bilgi: 02.04.2015 tarih ve 8792 sayih TTSG
Vergi Dairesi ve Numarasi: MASLAK - 7210426832
2 Maslak Mah. Eski Biiyiikdere Cad. No:9 I¢ Kapi No: 51
Adresi: 8
Sariyer / Istanbul
iletisim Bilgileri: 0212290 74 78
Internet Sitesi: www.pamukovaelektrik.com.ir
Faaliyet Konusu: Enerji

Verusaturk bagh ortakligt konumundaki Pamukova Elektrik Uretim A.S. basta hidroelektrik santral,
riizgar santrali, jeotermal santral ve giines enerjisi santrali olmak iizere her tiirlii elektrik enerjisi
iiretim tesisi kurulmasi, isletmeye alinmasi, kiralanmasi, elektrik enerjisi iiretimi, tiretilen elektrik
enerjisinin ve/veya kapasitenin misterilere satist ile istigal etmektedir. 27.04.2015 tarihinde
Pamukova Elektrik Uretim A.S, faaliyet konusu giines enerjisinden elektrik tretimi olan "VOE
Elektrik Uretim Ltd. Sti."ne sermaye artirtmu yoluyla %50 oraninda ortak olmustur. Artirim sonrasi
VOE Elektrik’in sermayesi 100.000 TL olmustur.

Voe Elektrik, Nigde Bor’da 25 MWe (Uretim yaklasik: 42 Gwh) Bahgeli GES (Giines Enerji Santralt)
projesini gelistirmis, enerji santrali sahasinin tiim altyapisini hazirlamis ve 3 yil boyunca kurmus
oldugu Giines Olgiim istasyonu ile dlgtimler yapmustir. Giines Olgiim Istasyonunu yeni gelistirilen

baska bir sahaya ve bélgeye tasiyip, dlglimlerine devam edecektir.

ANEL TELEKOMUNIKASYON ELEKTRONIK SISTEMLERI SANAYI VE TIC. A.S.

Kurulus Yili: 2003 — ISTANBUL

Odenmis/Cikarilmis Sermayesi: | 50.000.000 TL

Kayith Sermaye Tavant: 150.000.000 TL

Ticaret Sicil No: ISTANBUL — 489930

Kurulus TTSG Bilgi: 07.01.2003 tarih ve 5719 sayill TTSG

Vergi Dairesi ve Numarasi: Biiyiik Miikellefler — 069 028 7252

Adresi: Saray Mah. Site Yolu Sok. No:5/4 Umraniye-Istanbul
lletisim Bilgileri: 0216 63620 00 /0216 636 25 00

Internet Sitest: www.anel.com.tr

Telekomiinikasyon ve Elektronik Cihaz Uretimi, Montaj,

Faaliyet Konusu: Bakim ve Onarimi

i

Anel Telekomiinikasyon, 07.01.2003 tarihinde kurulmus olup, ana faaliyet konusu telekomiinikasyon
hizmetleri, endiistriyel ve profesyonel elektronik uygulamalari, mobil uygulamalar v akilli ev
¢oziimleridir. Bu kapsamda kamu, saghk, denizcilik, enerji ve savunma sektorlefife hizmet
verilmektedir. Bahsedilen sektorlerdeki miisterilere tasarim, sistem entegrasyonu b , onarim, é
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proje yonetimi ve danismanlik alanlarinda hizmetler sunulmaktadir. Anel Telekomiinikasyon halka
acik bir sirket olup, sirket paylari BIST Ulusal Pazar’da islem gérmektedir.

Anel Telekomiinikasyon Ortaklik Yapisi: (27.07.2015 KAP’ta yer alan Sirket Bilgilerine gore)

Qrmglu Ticaret Uz;u.n;/AdJ Soyadi Nominal Deger (TL) |Sermayedeki Pay1 (% )| Oy Hakk: Qr_s%m (% )
INVESTCO HOLDING A S. 14.517.590,00 29.04 13,06
ANEL ELEKTRIK PROJE TAAHHUT VETICARET A.S. 12.337.851.93 24,68 22,94
VERUSATURK GIRISiM SERMAYEST YATIRIM ORTAKLIGI A.S.(*) 6.467.779,45 12,94 4,98
KAVINE LIMITED 499785800 10 449
RIDVAN CELIKEL 4.674.596,79 935 41,87
AVNIYE MUKA DDES CELIKEL $59.999,97 1,12 5,04
Diger 6.444.323.86 12,89 7,63
TOPLAM 50.000.000,00 100,00 100,00

* Thragginin 27.07.2015 ve 30.06.2015 tarihleri arasindaki Anelt pay senedindeki adet farki yapilan
pay senedi alimlarindan kaynaklanmaktadr.

Anel Telekomiinikasvon Yoénetim Kurulu:

'S":‘)'y_a.l..(il, : = Girevi/ il i| Gorev Hygsci'
Avniye Mukaddes CELIKEL Baskan Yardmecis1 | 22.05.2013 3vil
Merve Sirin CELIKEL Uye 22.05.2013 3 Yl
Ahmet Billent BATUKAN Uye/ Genel Miidiir 22.05.2013 3yl
Biilent N. Aral Uye 22.05.2015 1Yl
Mahir Kerem Celikel * Uye 14.07.2014 3 Yil*
Prof. Dr. Ahmet Miinir EKONOMI Bagimsiz Uye 22.05.2013 3Yd
|Cahit DUZEL Bagimsiz Uye 22.05.2013 3 Yil

*14.07.2014 tarihinde atamasi yapilmis olan Mahir Kerem Celikel'in gorev siiresi, Genel Kurul
onayina istinaden diger iiyeler ile ayni olacaktir.

Anel Telekomiinikasyon Ozet Finansal Bilgiler:

2012 | 31122013 | 31122014 | 31032015

BILANCO (TL) -
Dénen Varhiklar 45.057.589 | 35.091.881 7.610.051 7.492.842 5.455.164
Nakit ve nakit benzerleri 5.843.465 2.976.800 138.093 187.454 92.502
Finansal yatirimlar 8.525 7.343 8.944 8.488 8.673
Ticari alacaklar 13.418.256| 14.178.295 3.315.880 643.317 433.762
Diger alacaklar 4.605.594 6.845.795 179.507 2.908.631 2.047.035
Stoklar 6.240.613 404.685 1.078.185 1.006.329 373.762
Pesin ddenmis giderler 2.497.960 | 1.497.121 142.233 21 #_930/ 139.157
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Cari dénem vergisiyle ilgili varhklar 3.620.830 3.479.936 2.942 52 1.169
Diger donen varliklar 8.822.346 5.701.906 2.744.267 2.431.641 2.359.104
Duran Yarhklar 133.547.912 | 144.537.278 | 28.652.945 | 29.260.143| 28.861.127
Finansal yatirimlar 125.000 125.000 125.000 125.000 125.000
Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlar - (96.393) | 27.223.432( 27.980.207| 27.474.397
Yatirim amach gayrimenkuller 118.340.541 | 136.790.689 - - -
Maddi duran varliklar 5.113.702 2247412 108.765 76.339 57.776
Maddi olmayan duran varliklar 4.493.353 242.552 122.857 118.435 114.056
Pesin odenmis giderler 324.979 7511 3.007 288 547
Ertelenmis vergi varligi 5.104.624 5.174.688 1.069.884 959.854 1.089.351
TOPLAM VARLIKLAR 178.605.501 | 179.629.159 | 36.262.996 | 36.752.985| 34.316.291
Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 33.667.776 | 42.796.191 1.311.247 1.054.865 680.594
Kisa vadeli borglanmalar 6.217.707 | 10.368.689 - - -
Uzun vadeli bor¢lanmalarin kisa vadeli kisimlart 10.864.092 | 14.908.285 - - =
Ticari borglar 12.158.066 6.478.354 765.170 676.228 379.046
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 255.441 18.702 15.055 31.966 11.392
Diger borglar 2.589.986 7.455.352 260.220 144.187 78.071
Ertelenmis gelirler 1.422.384 3.501.990 241.128 201.051 204.077
Dénem kari vergi yitkiimliiliigii - 6.391
Kisa vadeli karsiliklar 131.530 64.819 29.674 16 -
Diger kisa vadeli yiikiimliiliikler 28.570 - - - 1.417
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 79.129.872 | 85.284.217 889.106 119.769 711.395
Uzun vadeli bor¢lanmalar 72.302.498 | 71.501.404 = - =
Ertelenmis gelirler 15.254 2.874.382 - = =
Uzun vadeli karsifiklar 502.630 188.471 195.503 108.242 701.236
Ertelenmis vergi yiikiimlilikleri 6.207.551| 10.719.960 693.603 11.527 10.159
Diger uzun vadeli yukiimliiliikler 101.939 - - - -
Ozkaynaklar 65.807.853 | 51.548.751| 34.062.643 | 35.578.351| 32.924.302
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 44.456.426 | 30.675.355| 34.062.640 | 35.578.348| 32.924.299
(Odenmis sermaye 50.000.000 | 50.000.000 | 30.000.000 | 50.000.000| 50.000.000
Diger yedekler 6.698.160 6.698.160 6.698.160 6.6098.160 6.698.160
Paylara iliskin primler / iskontolar 130319 130.319 130.319 130.319 130.319
Kar veya zararda sunflandinmayacak diger 2788985 | 2.852.017 ; .| 6.407)
kapsamli gelirler veya giderler

gK;fr‘l’:rYs:;g&ae o o 2592)|  (133.965)| (266.783)|  (76407)|  89.747
Kardan ayrilan kisitlannus yedekler 1.278.719 1.278.719 1.282.725 1.730 1.286.260
Gegmig yillar karlart / (zararlarn) (13.005.762) | (16.437.163) | (27.239.548) | (23.715.391) | (23.718.926)
Net dénem kar1 / (zararn) (3.431.403) | (13.650.394) 3.524.157 1.257.212 | (1.484.854)
Kontrol giicii olmayan paylar 21.351.427| 20.873.396 3 3 3
TOPLAM KAYNAKLAR 178.605.501 | 179.629.159 | 36.262.996 36.752.98?'\ 34.316.291
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. GELIR TABL SU (TL) 31.12;:2;&1"'2 31.12.2013 -31.12.201:4 : 31.03.2015 | 30.06.2015
Satis gmelirleri 41.705.672| 33.719.193 | 52.724.506 76.622 167.608
Satiglarin maliyeti (-) (35.939.462) | (27.954.184) | (43.043.779) | (384.251) | (612.058)
Briit Kar / (Zarar) 5.766.210 5.765.009 9.680.727 | (307.629)| (444.450)
Genel yonetim giderleri (-) (7.038.815) | (5.133.906) | (3.147.269)| (433.938)|(1.555.180)
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) (1.528.657) | (1.253.494) (557.130) | (131.247)| (287.096)
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) (313.216) (92.549) (71797} - -
Esas faaliyetlerden diger gelirler 1.758.999 3.017.813 1.361.861 739.089 904.918
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (888.338) | (2.536.680) | (5.753.310)| (64.524)| (752.110)
Faaliyet Kari/ (Zarari) (2.263.817) (233.807) 1.513.082 | (198.249) | (2.133.918)
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 10.049.622 | 17.704.080 1.101.803 14.400 14.698
Yatirim faaliyetlerinden giderler (-) (1.398.697)| (4.396.117) (2.058) (3.786) (4.256)
Ozkayflak yiintfamiyle degerlenen yatirimlarin kar / (599.717) (79.282) 3.377.010 756.832 251.022
(zarar)'larindaki paylar
Finansman Gelir ve Gider Oncesi Faaliyet Kar1 5.587.391| 12.994.874 5.989.839 569.197 | (1.872.454)
Finansman gelirleri 12.381.190| 13.971.632| 22.592.400| 4.340.958 118.590
Finansman giderleri (-) (16.767.560) | (36.851.416) | (24.082.272) | (4.222.485) | (424.806)
(S;;f:r‘"l‘;'e“ Faaliyetler Vergi Oncesi Kart/ 1201.021| (9.884.910)| 4.499.967|  687.670 | (2.178.670)
Ertelenmis vergi (gideri) / geliri (2.117.046) | (3.992.666) 651.733 569.542 693.816
Net Donem Kari/ (Zarari) (916.025) | (13.877.576) 5.151.702 | 1.257.212 | (1.484.854)
Kontrol giicii olmayan paylar 2.515.378 (227.182) 1.627.545 - -
Ana ortaklilk paylar: (3.431.403) | (13.650.394) 3.524.157| 1.257.212 | (1.484.854)

GERSAN ELEKTRIK SANAYI VE TICARI A.S.

Kurulus Yili: 20.08.1985
Odenmis/Cikanlmig Sermayesi: | 40.000.000
Kayith Sermaye Tavani: 50.000.000

Ticaret Sicil No:

[stanbul-217505/165058

Kurulus TTSG Bilgi:

10 Ekim 1985 tarih ve 1363 sayith TTSG

Vergi Dairesi ve Numarasi:

Biiyiik Miikellefler - 394 004 8425

Adresi:

fstanbul Anadolu Yakasi Organize Sanayi Bolgesi Gazi Bulvari

No0:39-41 34953 P.K.57 Tuzla / Istanbul

[letisim Bilgileri:

TEL: 0216 593 00 50
FAX: 0216 593 00 60 - 47

Internet Sitesi:

WWW.QEersan.com.tr

Faalivet Konusu:

Kablo Kanali ve Aksesuarlari (Kablo Tagima Sistemleri)

Bus-Bar Kanal Sistemleri

Topraklama ve Baglant1 Elemanlari
Doseme Altt Kanali ve Buat Sistemleri
Elektrik Panolari - Fedder Pillar Panolari
Sicak Daldirma Galvaniz Kaplama
Otomasyon Arag Sarj Istasyonu Sistemi

/]
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GEREL, enerji santrallerinden evdeki prize kadar uzanan hat tizerindeki iletkenleri tasiyan, birlestiren,
koruyan sistemleri ve malzemeleri iiretmektedir. Bu sektordeki iiretimlerine 1980 yilinda Gersan
Ticaret olarak baslamistir. 1985 yilindan itibaren Gersan Elektrik ve Sanayi Ticaret A.S. olarak devam
ederek 30 yillik bir deneyime sahip olmustur.

Ana faaliyet alanlar;; Enerji Nakil Hatlari, Mekanik Tagtyict Sistemleri, Binalar, Sanayi Tesisleri,
Fabrikalar, Havaalanlari, Petrol-Gaz Rafinerileri, Aligveris Merkezleri, Oteller gibi tiretim-tiiketim
sistemlerinin ihtiyaci olan Busbar [letim ve Dagitim Sistemleri, Kablo Tagiyic1 Sistemleri, Topraklama
ve Yildirirmdan Korunma Sistemleri, Ana-Ara Dagitim Panolarnt ve Rack Kabinleri, Elektrikli Arag
Sarj Sistemleri, Otomasyon Sistemleri, Déseme Altt Kanal tagtyicilart ve Buatlari, Tagima-Aski
Elemanlari, Cesitli Kablo Birlestirme ve Ayirma Elemanlari, Kablo ve Boru Etiketleme Sistemleri,
Ozel tastyict, Celik Konstrilksiyvon Birlestirme ve Sabitlestirme Sistemleri, Platform Izgaralan
Sistemleridir.

Gersan 6 Ocak 2015 tarihinde % 33.33 bedelli sermaye artirimi yapmug, artirim 8 Nisan 2015 tarihinde
tescil edilmigtir.

Led aydinlatma armatiirleri Ar-ge siiregleri bitmis olup, iriin satiglart baslamistir. Endaustriyel
armatiirlerde % 45, sokak armatiirlerinde % 75 enerji tasarrufu saglayan sistem devreye girmistir.
Tiirkiye'nin ilk ve tek elektrikli arag sarj iireticisi olarak, kamu ve 6zel sektdr projelerine iiriin tedariki
baglamis olup, ISPARK biinyesinde onayh tek marka olarak 10 farkli otopark noktasina arag sarj
iinitesi yerlestirilmistir. Ayrica ISPARK tarafindan oniimiizdeki on yil igerisinde mevcut ve yeni
yapilacak otoparklara arag kapasitesinin %2’si oraninda arag sarj istasyonu koyulmasina karar

verilmistir.

Gersan Ozet Finansal Bilgiler:

LANCO (TL) 1.03.2015 .30.0&".201%;':
Dénen Varhklar 48.005.315| 55.678.433 | 61.057.626 | 78.098.226 | 104.895.584
Nakit ve nakit benzerleri 6.123.634 3.736.242 1.313.379 2.810.622| 20.215.556
Ticari alacaklar 16.151.068 | 22.777.838 | 21.891.894 | 26.940.599 | 24.266.540
Diger alacaklar 333.746 253.940| 1.192.827| 1.357.243| 1.601.916
Stoklar 20.889.331| 22.117.419| 32.624.105| 38.927.698 | 47.309.365
Pesin ddenmis giderler 323.741| 4.605904| 1.901.804| 5.452.000| 7.629.319
Cari dénem vergisiyle ilgili varliklar 180.495 51.558 51.842 51.842 31.796
Diger dénen varliklar 4003.300| 2295532 2.081.775| 2558222 3.841.092
Duran Varliklar 51.503.838 | 55.568.141| 73.081.981| 72.224.892| 50.793.554
Diger alacaklar 26.449 31.793 34.666 37.661 37.743
Maddi duran varliklar 48.861.585 | 51.931.967| 63.385.510| 62.998.617| 47.368.355
Maddi olmayan duran varliklar 470.077 598.974 1.513:732 432.289 493.941
Ertelenmis vergi varligi 1.942.208 | 2.985325| 3.308.904| 2317.975| 2.856.265
Diger duran varliklar 203.429 20.082| 4.839.169| 6.438.350 37.250
TOPLAM VARLIKLAR 99.509.153 | 111.246.574 | 134.139.607 | 150.323.118 | 155.689.138
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 31.232.177 | 44.619.189 | 61.621.740 | 66.559.584 | 55.354.847
Kisa vadeli borglanmalar 15.093.918 | 21.497.046| 29.221.232| 39.201.651| 20.162.521
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 2.685.739| 6.340.168| 6.142.883 | 5.307.938| 13.376.801
Ticari borglar 11.059.762 | 13.221.003 | 15.330.109 | 18.001.493 | 17.244.039
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda bor¢lar z 551.645 322 664 552.{]\0 528.695
Diger borglar 1.263.894 747541 6.218.795| A 105{30 5 477.464
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Ertelenmis gelirler 1.128.864 | 2.261.786| 4.186.057| 2.385.864| 2.672.144
Doénem Kari Vergi Yikamlolugi . . & _ 893.183
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 26.177.560 | 28.728.683 | 25.903.470 | 20.009.839 | 32.234.939
Uzun vadeli borglanmalar 19.909.278 | 21.332.588| 16.923.434| 11.273.801| 26.914.141
Ertelenmis gelirler - 5 5 - =
Uzun vadeli kargiliklar 227.330 371.295 321.646 371.079 347.877
Ertelenmis vergi yiikimliilikleri 1536680 | 4.889.294| 6.596.955| 6.371.071| 3.065.348
Diger uzun vadeli yiikiimlaliikler 1504272 | 2.135.506| 2.061.435| 1.993.888| 1.907.573
Ozkaynaklar 42.099.416 | 37.898.702 | 46.614.397 | 63.753.695| 68.099.352
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 41.816.043 | 37.905.760 | 47.049.567 | 64.268.820 | 68.498.792
Odenmig sermaye 30.000.000 | 30.000.000 | 30.000.000 | 40.000.000 | 40.000.000
Sermaye dilzeltme farklart 1.865.909| 1.865.909| 1.865.909| 1.865.909| 1.865.909
Paylara iligkin primler / iskontolar 12.961 12.961 12.961 95.949 95.949
Kar veya zararda siniflandirilmayacak diger kapsamli

gelirler veya giderler 15.729.514 | 15.736.890| 22.955.511| 22.954.306 9.833.272
Kar veya zararda siniflandirilacak diger kapsamli

selirler veya giderler 440.682 179.497 | (4.231.141) | (1.294.846) | (6.927.400)
Kardan ayrilan kisitlanmig yedekler 379.054|  379.054 379.054 379.054 591.388
Gegmis yllar karlar / (zararlari) (6.419.754) | (6.612.077) | (10.251.440) | (3.932.727) | (4.145.061)
Net donem kart / (zarar1) (192.323) | (3.656.474)| 6.318.713| 4.201.175| 27.184.735
Kontrol gticti olmayan paylar 283.373 (7.058) | (435.170) | (515.125) |  (399.440)
TOPLAM KAYNAKLAR 99.509.153 | 111.246.574 | 134.139.607 | 150.323.118 | 155.689.138

 GELIR TABLOSU(TL 31122012 31122014 |
Satis gelirleri 85.034.619 | 103.602.575 | 107.923.623 | 34.704.200 | 63.178.090
Satislarin maliyeti (-) (74.537.921) | (84.033.072) | (82.854.366) | (23.995.979) | (46.800.789)
Briit Kar / (Zarar) 10.496.698 | 19.569.503 | 25.069.257| 10.708.221| 16.377.301
Genel yonetim giderleri (-) (4.541.595) | (7.071.871)| (6.269.327)| (2.008.092) (3.664.459)
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) (8.588.425) | (11.822.328) | (11.855.275) | (2.968.809) (5.871.137)
Esas faaliyetlerden diger gelirler 2.761.804 1.333.253 1.695.376 371.670 1.016.319
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) (196.651) (312.728) | (1.796.389) (430.986) (542.802)
Esas Faaliyet Kari/ (Zarari) (68.169) 1.695.829 6.843.642 5.672.004| 7.315.222
Finansman Gelir ve Gider Oncesi Faaliyet Kari (68.169) 1.695.829 6.843.642 5.672.004 | 28.625.133
Finansman gelirleri 5.279.548 6.624.133 9.790.262 5.816.141 8.950.221
Finansman giderleri (-) (6.401.918) | (12.941.073) | (11.118.511) | (6.600.758) (9.259.076)
(Sé‘;f:;;"““ Faaliyetler Vergi Oncesi Kart/ (1.190.539) | (4.62L111)| 5515393| 4.887.387| 28316278
Dénem vergi geliri / (gideri) « (3.253) (966) (1.122)|  (893.183)
Ertelenmis vergi (gideri) / geliri 900.462 673.302 541.696 (765.045) (202.630)
Net Dénem Kar1/ (Zarari) (290.077) | (3.951.062) 6.056.123 4,121.220| 27.220.465
Kontrol giicii olmayan paylar (97.754) (294.588) (262.590) (79.955) 35.730
\ﬁaa ortaklik paylart (192.323)| (3.656.474)| 6.318.713| 4.204.175| 27.184.73
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Girisim Sermavesi Yatinm Ortakhklar Sektorii Hakkinda Bilgi

fhragel, 6362 sayih Sermaye Piyasalan Kanunu’nun 48. ve 49. maddelerine dayanilarak hazirlanmig
olan 111-48.3 sayih Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarma {liskin Esaslar Tebligi’'nde belirtilen
sinirlamalar icerisinde faaliyet gostermektedir. fhraccinin  Teblig kapsaminda temel faaliyeti,
Tiirkiye’de kurulu veya kurulacak olan, geligme potansiyeline sahip kaynak ihtiyaci olan Girisim
Sirketlerine vatirim yapmaktir.

Girisim Sermayesi Yatiim Ortakliklart finansal giicii yeterli olmayan girisimcilerin fikirlerini
gelistirmeye olanak saglarlar. Bu kapsamda gesithi kaynaklardan elde ettikleri fonlar1 girisim
sirketlerine aktarirlar.

Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklari yatirim yaptiklart girigim sirketlerinde hedefledikleri getirilere
ulastiktan sonra veya belli bir siire sonunda Teblig’de yer alan stratejilerinden birini kullanarak
vatirmdan ¢ikis yaparlar. Bu stratejiler; ortafa satis, baska bir yatinmciya satig veya halka arz
seklinde olabilir. Cikis stratejisi yatrim yapilan girigim sirketinin mali durumuna, yer aldig1 sektore
gore degisiklik gosterebilir.

Tiirkiye Girisim Sermayesi Yatirnm Ortakliklart Hakkinda Bilgi

1996 yilinda kurulan Vakif Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklig1 Tiirkiye'de faaliyete baglayan ilk
GSYO’dur. ihragci bilgi dokiimant tarihi itibariyle faaliyetine devam eden GSYO sayis1 Tirkiye’de
12°dir. BIST te islem gdren GSYO sayisi ise 7 olup bu sirketlerin 30.06.2015 tarihi itibariyle piyasa
degerleri 1.361 milyon TL dir.

BIST'de islem giiren Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklar'mn yllar itibariyle piyasa degeri, net aktif degeri ve sayisi

:350(]4

2013{2014(30.06.2015

Piyasa Degeri -Milyon TL 3 7 4 4l ss| 93] 96| s3] 41| 82| 187| 679 872 1.025| 1.471

1.361

Net Aktif Deger -Milyon TL 3 4 4 4| 104 11| 127{ 129] 141 134| 170] 608] 690[ 769 (*) (%)
BiST'de iglem goren G3YO Sayisi 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2 2 4 5 6 [ 7

(*) Teblig degisikligi nedeniyle 31.12.2013 tarihinden itibaren girisim sermayesi yatinm ortakliklarmin portfoy tablosu hazrlama yitkimliligi bulunmamaktadur.

Kaynak: http://www.spk.gov.tr/apps/aylikbulten/ index.aspx?submenuheader=1

Tiirkiye’de 2009-2010 yillarinda toplam 32 islemde 1,6 milyar USD, 2011-2012 yillarinda toplam 103
islem sonucunda 2.8 milyar USD finansal yatirim gerceklestirilmistir. Finansal yatirim olarak 2013-
2014 yillarinda 71 islem gergekleserek, 4,2 milyar USD finansal yatirim biiytkliigiine ulagiimigtir.

2014 yilinda gergeklestirilen 36 islemde finansal yatinmeilar islem sayisi olarak daha ¢ok internet-
mobil servis, enerji, finansal servis ve e-ticaret alanina yatirim yaparken, iglemlerin parasal bityiiklik
acisindan olarak enerji ve finansal servislere yapilan yatinmlar agirliktadir.

Kaynak: http://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/tr/ Documents/mergers-acqisitions/2-web-
annual-turkish-ma-review-2014.pdf
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VERUSATURK GIiRiSIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

ihrager, 31.03.2015 tarihi itibariyle 64.719.159 TL o6zkaynak toplami ile sektdrde 3.sirada yer
almaktadir. Ayni tarih itibariyle sektoriin toplam 6zkaynak bityiikliigii 1.303 milyon TL (halka agik
olmayan GSYO’lar ilave edilmistir) olup, Thragginin sektordeki payi 6zkaynak biyiiklagii agisindan %
4,97 “dir. Ihragginin paylarmin BIST’te islem gdrmesi halinde BIST’te islem goren GSYO’larin

ozkaynak siralamasina gore 3.siradaki yerinin degismeyecegi beklenmektedir.

BIST'de islem giren GSYO'larin toplam 8z kaynaklar icindeki paylari, piyasa degerleri ve PD/Oz kaynak oranlari

- - G : | Ozkaynaldar PD/

T ol 44128405 |  339|  29.040.000 25.080.000 |  44.045820 0,57
HELYO. | SEEisCn 12450298 |  249|  102.000.000 304| 86000000  31.652.626 272
GDKGS | Gedik GSYO 21.656.652 66|  21.800.000 101 22600000 |  21.656.652 1,04
GOZDE | Gézde GSYO 711.779.725 | 54.65 | 1.024.100.000 44|  997.150.000 | 672.416.349 1,48
HDFGS | Hedef GSYO 29985985 |  230|  32.200.000 1,07 63.800.000 |  29.602.202 2,16
ISGSY |5 GSYO 255528307 | 1962  144.079.286 056| 132.134.890 | 256.782.463 0,51
RHEAG | Rhea GSYO 40281614  3.09|  31.578.000 0.78 34071000 |  38.284.135 0.89
Toplam 1.135.810.986 1.384.797.286 1.360.835.890 | 1.094.440.247
Kaynak: Matriks
Borsa’da islem gormeyen GSYQ’larin 6zkaynak pavlari:

Borsada Is le_ni | Unvam Ozkaynak Ozkaynak

Gérmeyen (31.03.2015) | Pay1
ALEGS Alesta Girigim 8.169.391 0,63%
DSKGS Dogus SK Girisim 20.418.895] 1.57%
KOBGS Kobi Girisim 47.384.605 3.64%
VRSGS Verusaturk Girisim 64.719.159] 497%
ASYGS Asya Girigim 26.004.134| 2.,00%
Toplam 166.696.184

Kaynak: https://www.kap.gov.tr/sirketler/islem—goren-sirketier/tum—sirketler.aspx

ihraceimin Gelecek Dénem icin Planladig Yatirimlar

Verusaturk GSYO tarafindan yatirim yapmak iizere inceleme asamasinda ve / veya miizakeresi devam
eden scktdrler ve bu sektordeki faaliyet konularina gore sirketler agagida siralanmustir. Bu sirketlerle
yapilan goriigmeler neticesinde yatinm yapma karari verilebilecegi gibi, goriigmelerin olumsuz
sonuglanma ihtimali de her zaman miimkiindiir. Bu durumda fonlar SPK Tebliginde yer alan sinirlar
ve siireler icerisinde Borsa’da iglem géren sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilarak
degerlendirilecektir.

Kimyevi Maddeler

Hedef Sirket: Ozel kimyasallarin distribiitorlagiinii ve polymer tirctimi yapmaktadir. 30’un tizerinde
uluslararast markanin temsilciligini yapmaktadir. 1991 yilindan beri faaliyet gdsteren sirketin
miirekkepten yapistiriciya, yagdan kozmetige birgok uygulama segmentinde {riinleri mevcuttur.
Polymer iiretimini ise kendi tesislerinde gergeklestiren firma Balkanlar, Kuzey Afrikg/ye Ortadogu \
malzeme tedarik etmektedir. Akrilik polimer, kopolimer soliisyon, akrilik poljol, solventli ve
solventsiz regineler ve prepolimer iiretmektedir.
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islenmis Tarimsal Uriinler

Hedef Sirket: Sarimsak ve sogan iriinleri islenmektedir. Sirket Avrupa ve Asya’ya toz sarimsak,
sarimsak soslari, tursulari, islenmis sogan triinleri ihrag etmektedir.

Otomotiv Yan Sanayi

Hedef Sirket: Fikstiir ve 6zel amagl kenet ve makine iiretimi yapmaktadir. 1970°li yillardan beri
faaliyet gosteren firma 20,000 m2’lik tesislerinde otobiis govde karkaslari, traktor kabinleri,
platformlari, yakit depolart ve fren modillerinin imalatim gerceklestirmektedir. 250°nin tzerinde
calisani bulunmaktadur.

Plastik

Hedef Sirket 1: Plastik ambalaj kapag: iiretimi yapmaktadir, genellikle igecek grubu iriinlerine
yonelik plastik kapak imal etmektedir. 5,000 m2 kapali alana sahip fabrikasinda 60°1n tizerinde is giicii
ile faaliyet gosteren firma ISO 9001:2000, [SO 22000, ISO 14000 ve OHSAS sertifikalarina sahiptir.

Hedef Sirket 2: Tiirkiye’nin énemli plastik ambalaj iireticilerinden olan firma genellikle gida iirtinleri
olmak fiizere gida ambalaji imalati gergeklestirmektedir. Gida dretimi yapan Onemli sirketler
miisterileri arasindadir. 14,000 m2’si kapah olmak iizere 90,000 m2 alanda tiretim yapan sirketin pazar
pay1 10-15% civarinda olup 2014 yili cirosu 36 Milyon TL dir.

Hizmet (Finansal Hizmetler)

Hedef Sirket: 2009 yilindan beri faaliyet gostermekte olup rent a car hizmetleri vermektedir.
Portfoyiinde bankalar da bulunan firma 800°e yakin aragtan olusan filoya sahiptir. Gegtigimiz yilda 24
Milyon TL satis yapan sirkette toplam 13 kisi galigmaktadir.

7. FINANSAL TABLOLAR

LANCO (TL) - =

e 31.12.2012(%) 30.06.2014 | 30.06.2015
VARLIKLAR
Dinen Varhklar 42.199.028 | 65.762.077 | 71.699.142 | 79.507.113 | 56.368.564 | 75.666.131
Nakit ve nakit benzerleri 21.756.596 33.788 277.065 3.823.908 9.058 1.628.601
Finansal yatirumlar 20.379.476 | 65.553.690 | 71.187.322 | 64.924.536 | 56.220.263 | 68.186.301
Ticari alacaklar - - -| 10.441.022 - 5.386.381
[liskili taraflardan ticari alacaklar (¥*) g - -| 10.441.022 - 5.386.381
Diger alacaklar - 59.588 107.417 113.427 - 158.783
Iliskili olmayan taraflardan diger alacaklar - 59.588 107.417 113.427 - 158.783
Cari dénem vergisiyle ilgili varhklar 59.588 113.106 6.009 846 116.970 3.021
Diger donen varliklar 3.368 1.905 121.329 203.374 22214 303.044
Duran Varhklar 2.482.728 61.965 560.372 1.029.966 40.385 108.232
Diger alacaklar 2.476.260 56.986 31.073 - 28.760 -
lliskili taraflardan diger alacaklar 2.404.956 - - - 306
Iliskili olmayan iaraflardan diger alacaklar 71.304 56.986 31.073 - 28454 -
Finansal yatimmlar - - - - = -
Maddi duran varliklar 6.375 4.875 3.375 5.053 11.625 96.092
Maddi olmayan duran varhiklar = - 14.583 13.334 - 12.084
Pegin odenmis giderler 93 104 126 89 - 56
Diger duran varliklar - - 511.215 1.011.490 > = -
TOPLAM VARLIKLAR 44.681.756 | 65.824.042 | 72.259.514 | 80.537.079 SGﬁ( 8.949 | 75.774.363
|_KAYNAKLAR La p - / i
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Kisa Vadeli Yiikiimliliilder 6.373 | 10.955.336 | 13.059.815| 15.817.920 3.778.633 654.949
Kisa vadeli borglanmalar (¥¥%) - | 10.950.551 - 2.400.000 - -
Finansal borglar - L £ E + 3
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 2.233 1.614 2.234 5.278 E573 9.250
Ticari borclar 699 115 44 5.064 69 534.100
[iskili taraflara ticari borglar - - - - - -
Hiskili taraflara olmayan ticari bor¢lar 699 115 44 5.064 69 334.100
Diger borglar 93 - 13.049.726 | 13.390.036 3.773.260 -
Higkili taraflara diger bor¢lar (***%) - -| 13.049.726 | 13384431 3.744.202 -
Hiskili olmayan taraflara diger borglar 93 - - 5.603 29.058 -
Kisa vadeli karsiliklar - - - - - 20.168
Cahganlara saglanan faydalar iliskin kargdiklar - - - - - 20.168
Diger kisa vadeli yikimlilikler 3.328 3.056 7.811 17.542 3.731 91.431
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler - - - - - 5.159
Uzun vadeli karsiliklar - - - - - 5.159
i aliganlara saglanan faydalara iligkin karsilikdar = - E - - 5.159
OZKAYNAKLAR 44.675.383 | 54.868.706 | 59.199.699 | 64.719.159 | 52.630.316 | 75.114.255
Ana ortaklifa ait 6zkaynaklar 44.644.588 | 54.868.706 | 59.199.699 | 64.719.159 | 52.630.316 | 75.114.255
Odenmis sermaye 14.000.000 | 37.950.000 | 37.50.000 | 37.950.000 | 37.950.000 | 37.950.000
Kardan ayrnilan kisitlanmis yedekler - 1.261.727 1.261.727 1.261.727 1.261.727 1.261.727
Gegmis yil karlari / (zararlari) (342.728) | 5.463.656 | 15.656.979 | 19.987.972| 15.656.979 | 19.987.972
Net dénem kari / (zarart) 30.987.316 | 10.193.323 | 4.330993 | 5.519.460| (2.238.390)| 15.914.556
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 30.795 - - - -
TOPLAM KAYNAKLAR 44.681.756 | 65.824.042 | 72.259.514 | 80.537.079 | 56.408.949 [ 75.774.363

(*) Ortaklik 9 Ocak 2012 tarihinde kurulmus olup, tam donemli degildir.

(**) Soz konusu alacak Investco Holding A.S.'ye yapilan pay senedi satisindan kaynaklanmaktadir.
Bahsi gecen alacagin 5.379.089 TL’lik kism1 Haziran 2015 de tahsil edilmistir.

(*%%) 19 Aralik 2013 tarihinde kredili mevduat hesabindan 10.950.551 TL tutarinda pay senedi kredisi
kullanmustir. Yatirim yapilan pay senetleri kredinin teminatini olusturmaktadir. Kredinin ortalama
etkin faiz oram %13.19'tiir. Bu kredi 15 Ocak 2014 itibariyle Tiirkiye Halk Bankasi A.S. pay
satigindan sonra kapatilmigtir. 31 Mart 2015 tarihinde kredili mevduat hesabindan 2.400.000 TL
tutarinda pay senedi kredisi kullanmistir. Yatwim yapilan pay senetleri kredinin teminatini
olusturmaktadir. Kredinin ortalama etkin faiz orant %12.60'tur. Sirket krediyi 24 Nisan 2015 itibartyla
kapatmustir.

(****) Kuisa vadede finansman saglamak amaci ile Verusa Holding A.S.'den alinan bor¢ olup Haziran
2015 tarihi itibariyle tamami 6denmistir. S6z konusu borg igin 31 Mart 2015 déneminde %10.,45,
31.03- 30.06.2015 doneminde % 10, 80 oraninda faiz uygulanmistir. (31 Aralik 2014 %9.90)

fhracct 2013 yili igerisinde 6denmis sermayesini 14.000.000 TL’den 37.950.000 TL’ye artirmistir.
Artirilan 23.950.000 TL nin tamami gecmis yil karlarinin sermayeye eklenmesi yolu ile karsilanmigtir.
2012 yilinda elde ettigi 30.987.316 TL’lik donem karmnin % 66.38°i olan 20.569.452 TL Aciselsan
bagli ortaklik pay satig gelirinden, % 14,7571 olan 4572939 TL’lik kismi da Anelt (Anel
Telekomiinikasyon) pay satig karindan olugmustur. fhraccinin 2014 yilina ait 4.330.993 TL kar1

ceomis yil karlarina ilave etmesi sonucunda 30.06.2015 tarihi itibariyle gecmis yi)f Kar1 19.987.972
TL’ye yiikselmistir.

O\
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ihrag¢1 2012 yilindan itibaren finansal tablo donemleri itibariyle 6z kaynak agirlikli mali yapiya sahip
olmustur.

Thraggmin hakim ortagi Verusa Holding A.S. ile dénem iginde ortaya ¢ikan kisa vadeli finansman
ihtivacini karsilanmasi amaciyla, alacak borg iliskisi mevcuttur. 31.12.2014 31.03.2015 tarihli mali
tablolarinda goriilen 13.049.726 TL ve 13.384.431 TL’lik borcun tamami bu niteliktedir. 30.06.2015
tarihi itibariyle séz konusu borg faizi ile birlikte 6denerek kapatilmistir.

[hrage, finansal yatirimlar igin bazi donemlerde banka kredisi de kullanma yoluna gitmistir. 2013
yvilinda Tiirkiye Halk Bankasi A.S. paylari i¢in ortalama faiz oram1 %13,19’den, 10.950.551 TL
tutarindaki pay senedi kredisi kullanmustir. Bahsi gecen kredi 15 Ocak 2014 itibariyle Turkiye Halk
Bankasi A.S. pay senedi satisi ile birlikte kapatilmistir.

Thragemn aktif toplamt iginde faaliyetinin 6zelligi nedeniyle en bilyitk kalemi finansal yatirimlar
olusturmaktadir. Finansal yatirimlardaki 2012-2014 yillari arasinda degisikliklerin onemli boliimii
Aciselsan ve Anel Telekom pay senetlerine yapilan yatirimlardan kaynaklanmaktadir. Thragginin 2012
yili sonunda 20.379.476 TL olan kisa vadeli finansal yatirimlar toplami, 2013 yili sonunda 65.762.077
TL’ye, 2014 yilinda ise 71.187.322 TL’ye ulagmugtir. 30.06.2015 tarihi itibariyle Verusaturk’un
finansal yatirimlart 68.186.304 TL olarak gergeklesmis, finansal yatirimlar igindeki Onceki
dénemlerdeki Anelt ve Aciselsan pay senetlerinin agirlifn azalmistir. .

fhrageinin Aciselsan sermayesinde sahip oldugu pay orami 2012 yilinda yaptigi satislarla %92°den
%30,07°ye diismiis, 2013 ve 2014 yilinda yapilan alimlarla ortakhik payini %30,07°den % 49,83%¢
cikarmustir. Aciselsan’a 2012 yilinda finansman saglamasi amaciyla 2.404.956 TL %8,03 faizle borg
verilmis ve 2013 yilinda bu borg tahsil edilerek kapatilmigtir. Thragginin 31.12.2013 tarihinde gergek
degeri ile 8.281.090 olan Aciselsan istirak tutar1 31.12.2014 tarihinde 15.688.954 TL’ye yiikselmistir.
7.407.879 TL tutarindaki istirak yatirimi artisiun 477.576,15 TL’si yeni pay senedi alimindan
kaynaklanirken, 6.930.305,85 TL’lik kismi ise pay senetlerinde gergeklesen deger artigindan
kaynaklanmustir. 31.03.2015 tarihi itibariyle Aciselsan’da finansal yatirimin toplam degeri 17.608.806
TL’dir. Thraggi, 2015 yilinda sermaye artirimi nedeniyle Aciselsan’a 1.010.000 sermaye avansi
gonderilmistir. Thraggimin Aciselsan’daki pay ortakligi oram1 Haziran 2015 ay1 iginde yaptig1 satislar
sonucunda % 28,79’a inmistir. 30.06.2015 tarihi itibariyle Aciselsan’daki istirak tutar1 18.873.824 TL
olmustur. Aciselsan’daki ortaklik payindaki diisiise karsin istirak tutarinda artig goriinmesi, s6z konusu
pay senedinin BIST deki deger artisindan kaynaklanmgtir.

Anelt pay senetlerine gercek deger {izerinden 31 Aralik 2013 tarihi itibariyle 38.974.005 TL tutarinda
yatirim yapilmigken bu yatirimin degeri 31 Aralik 2014°de, 43.095.751 TL’ye ulagmigtir. 2015 yili ilk
iic aylik donemde Anelt pay senetlerinde yapilan satiglar sonucunda finansal yatirimin degeri
43.095.751 TL’den 11.567.185 TL’ye diismiistiir. Anelt pay senedi, [hragginin bulundugu grubun ¢ati
sirketi Investco Holding A.S.’ye BIST toptan satislar pazarinda 21.352.500 TL bedelle 26.03.2015
tarihinde satilmistir. 31.03.2015 tarihinde ise borsada islem gormeyen statiideki 4.767.590 nominal
tutarindaki Anelt pay senedi toplam 10.441.022 TL bedel ile borsa disinda satilmig, satis tutart alacak
olarak kaydedilmistir. Satis tutarimin, faizi ile birlikte toplam 5.379.089 TL’lik kismu satig
sozlesmesindeki sartlar geregi 30.06.2015 tarihinde tahsil edilerek, iliskili taraftan olan alacak rakami
5.386.381 TL'ye inmistir. Aym tarih itibariyle Anelt istirak tutar1 10.265.555 TL olarak
gerceklesmistir.

fhragginin finansman yatirunlari iginde yer alan Gerel pay senetlerine yaptigi yatwimin degeri 2012
yili sonunda 2.406.730 TL, 2014 yilinda 3.945.480 TL, 31.03.2015 tarihi itibariyle 6.057.706 TL dir.
ihrager 31.03.2015 doneminde Gerel’in % 33.33 oraminda bedelli sermaye artinmina katilmis,
2.989.000 adet olan pay miktarmi 3.985.333 adede yiikseltmistir. Nisan-Haziran 2015 tarihleri
arasinda yapilan Gerel pay senedi satislari sonucunda 30.06.2015 tarihinde Gerel pay senedi
2.001.000 adet, istirak tutari ise 4.822.411 TL dir.

BIST Gelisen Isletmeler Piyasasinda islem gdren pay senctlerinden Sekur’a yapilan yatinim tutarinin
degeri 30.06.2015 tarihi itibariyle 1.242.260 TL, yine ayni dénemde GIP’de islem gbren daha son
Ulusal Pazar’da islem gormeye baglayan Yayla’ya ait pay senetlerinin degeri ise 2.727.965. TL dir.
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ihrace girisim sermayesi niteliginde ve BIST *de islem gormeyen Profreight’in %44 oranindaki payni
Agustos 2014 tarihinde 3.584.000 TL bedelle satin almistir. Finansal yatirnm 31.12.2014 tarihli
bilangoda satmalma maliyeti ile gozikmekte iken SPK’nin yetkilendirdigi bagimsiz degerleme
sirketinin 08.05.2015 tarihinde yaptigi degerleme sonucunda 31.03.2015 den baglayarak finasal
tablolarda rayi¢ degeriyle yer almaya baslamistir. Profreight’in Thrac¢inin 30.06.2015 tarihli finansal
tablolarindaki yatirim degeri 6.845.427 TL dir.

Finansal Yatinmlar iginde yer alan Pamukova Elektrik Uretim A.S. 2015 yili i¢inde 10.000.000
ddenmis sermayeli kurulmus oldugundan 30.06.2015 tarihli finansal tablolarda herhangi bir
degerlemeye tabi tutulmadan kurulus degeri ile yer almustir.

Borsa da islem gérmeyen diger bir girisim sermayesi yatirimi olan Kafein Yazilim Hizmetleri Sanayi
ve Ticaret A.S.‘ne 2015 yili igerisinde %39 oraninda 5.840.000 TL bedel ile istirak edilmistir. SPK
tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz degerleme sirketinin 08.05.2015 yapuigi degerleme calismasi
sonucu bulunan 22.810.893 TL’lik toplam degerinin % 39’u olan 8.896.248 TL 30.06.2015
bilangosuna yansitilmistir.

GELIR TABLOSU (TL) e - e . '
e 3112.2012(%) | 31.12.2013 | 31.12.2014 | 31.03.2015 | 30.06.2014 |
Hasilat 23.460.134 - - 10.441.022 A 17.041.022
Satiglarin maliyeti (-) (2.890.682) - - (11173311 - (12.022.267)
Briit Kar / (Zarar) 20.569.452 - - (732.289) - 5.018.755
Genel yonetim giderleri (-) (243.227) (234.884) (261.992) (205.555) (113.367) (577.408)
Pazarlama ve satig giderleri (-) (65.300) (2.250) (36.000) - -
Esas Faaliyetlerden diger gelirler 517.664 | 14.552.822 | 10.176.521 14.700.083 4.846.344 22.958.364
Esas Faaliyetlerden diger giderler (-) (116.531) | (4.020.790) | (4.896.538) | (7.843.090) | (6.840.759) | (10.631.384)
Esas Faaliyet Kar1 / (Zarar) 20.662.058 | 10.294.898 | 4.981.991 5.919.149 | (2.107.782) | 16.768.327
Finansman giderleri (50.580) | (10L575)| (650.998) (399.689) | (130.608) (853.771)
Siirdiiriilen faaliyetler vergi dncesi kari / (zarart) 30.675.383 | 10.193.323 | 4.330.993 5.519.460 | -2.238.390 15.914.556
DONEM KARI/ (ZARARI) 31.018.111 | 10.193.323 4.330.993 5.519.460 | (2.238.390) 15.914.556
Kontrol giicii olmayan paylar 30.795 - - - = -
Ana ortaklik paylan 30.987.316 | 10.193.323 | 4.330.993 5.519.460 | -2.238.390 15.914.556
Siirdiiriilen faalivetlerden pay basina kazang 0,92 0,27 0,11 0,15 (0,06) 0,42

* Ortaklik 9 Ocak 2012 tarihinde kurulmus olup, tam dénemli degildir.

fhrageinin, 2012 yilinda 30.987.316 TL olan donem kari, 2013 yilinda 10.193.323 TL, 2014 yilinda ise
4.330.993 TL olarak gerceklesmistir. Ozellikle 2013 yilinda bir 6nceki déneme gore karda goriilen
azalisin en biiyiik sebebi, 2012 yili karinn biiyiik kisminin Aciselsan pay senetlerinin islem gormeye
basladiktan sonra BIST te satisindan elde edilmis arizi nitelikte olmasidir.

2013 ve 2014 yillarindaki benzer nitelikte ve hacimde faaliyet gergeklesmemis, bu nedenle de kar
rakamlari agirlikli olarak normal faaliyete dayali portfoydeki finansal varliklarin alm satimindan ve
deger artisindan kaynaklanmugtir, Karlilikta goriilen diistisiin bir bagka nedeni de Ihragginin portfdy
icindeki girisim sermayesi yatirimlarini  artirarak  Girigim Sermayesi Teblig’inde yer alan
yiikiimliiliklere uyum saglamasidir. Girisim sermayesi yatirimlari, dogasi geregi kisa vadede alim
satima uygun olmayan uzun vadeli yatirimlar olduklarindan yatirimin yapildig diénemde kar yaratma
potansiyelleri diigiiktiir. Ayrica Anelt (Anel Telekominikasyon) pay senetlerinde 2014 yilinda yasanan
deger azalis1 da kar rakamlarinin azaliginda etkili olmustur.

Gelir tablosundaki zararlar arizi nitelik tasimakta olup, finansal ve sektorel dp
iizerindeki fiyat diigiiglerinden kaynaklanmaktadir. 2015 ilk alti aylik donemde Apel
senetlerinde yapilan satislar neticesinde 5.018.755 TL girigim sermayesi yatirim Kar

¢ Aciselsan pay
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2014 yilmn ilk alti ayinda 5.966.805 TL olan finansal yatirim degerleme zarar1 30.06.2015 tarihinde
10.630.965 TL seviyesine ulasirken, 30.06.2014 tarihinde 4.816.903 TL olan finansal yatirim
degerleme kar1 30.06.2015 tarihi itibariyle 11.706.292 TL seviyesine ulagmistir.

30.06.2014 yili itibariyle sifir olan finansal yatirim alim-satim kar1 30.06.2015 tarihinde 10.946.283
TL’ye ulagmustir.

31.12.2014 tarihinde 4.330.993 olan Net donem kart 30.06.2015 tarihinde 15.914.556 TL’ye
yikselmistir.

8. KULLANILAN DEGERLEME YONTEMLERI

Verusaturk GSYO paylarinin halka arzinda fiyata esas teskil edecek degerin belirlenmesi amaciyla
Piyasa Carpanlart Analizi ve Net Aktif Degeri Yontemleri kullanilmistir.

Gelir Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akislart Analizi Yontemi) sirketin faaliyet gosterdigi Girigim
Sermayesi Yatirim Ortakligi sektoriinde nakit akisinin girisim sermayesi pay satiglarindan olusmasi,
girisim yatirimlarinin elde tutma siiresinin sinirlt ve belirsizlik igermesi sebebiyle periyodik nakit
akisinin tahmin edilmesinde gergekei sonuglar elde edilmesindeki giigliik nedeniyle kullanilmamistir.

8.1. Piyvasa Carpanlari Analizi

Piyasa Carpanlart Analizi yonteminde, Sirket’ in halka arz sonrasinda dahil olacagi BIST pazari ile
degerlemeye konu olan sirket ile benzer faaliyet yapisinda olan sirketler gruplandirilarak, bu
sirketlerin verileri tizerinden piyasa carpanlari hesaplanir. Bulunan piyasa ¢arpanlarinin deger tespiti
yapilan sirketin finansal verileriyle ¢arpilmasi sonucunda sirket degeri bulunmaktadir.

“Piyasa Carpanlari Analizi” yontemi ile yapilan piyasa degeri hesaplanmasinda;
1) “Piyasa Degeri / Defter Degeri”
2) “Fiyat/ Kazancg”

oranlart degerlendirilmistir. Ancak nihai degerlendirmede yiiksek sonu¢ veren F/K yénteminin
degerlemede muhafazakarlik adina yatirimer Iehine degerleme harici tutulmast uygun goriilmiigtiir.

BIST’te islem goren 7 adet girisim sermayesi yatirim ortakhigi sirketi bulunmaktadir.

D/DD

BeslidiCo Tarir Gl T 14740000 | 44045820 | 14194* | 033
Egeli&Co GSYO 41.400.000 |  31.652.626 131
Gedik GSYO 23200.000 | 22.210.564 37,86% 1,04
Gozde GSYO 889.350.000 | 672.416.349 132
Hedef GSYO 79.200.000 |  29.602.202 13,54 2,68
Is GSYO 123.176.592 | 256.782.463 19,19 0,48
RHEA GSYO 43.627.500 38.284.135 1,14
Ortalama (Basit Aritmetik) : 16,36 1,18

* Bu F/K oranlari asir1 ug olarak kabul edilmis ve degerlemede muhafazakarlik adina degerleme harici tutulmys

Kaynak: Veriler Finnet Mali Analiz Programindan alinmusgtr.
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. BazagsSekibr EK EDOE
Ulusél.P.’.azar* '13,10** ' 2,60 |
GSYO Ortalamasi 16,36 1,18
Agirhiklandirilmis Ortalama*** 15,06 1,75

*Degerlemenin glivenilirligini artirmak ve veri setinin gesitlendirilmesini saglamak amaciyla sirketin halka arzdan sonra
dahil olacag: Ulusal Pazar’in ortalama degerleri de degerlemeye alinmustir. **Ortalama alinirken, Sirket GSYO sekt6riinde
faalivet gosterdiginden; GSYO sektorit % 60, BIST Ulusal Pazar endeksi % 40 olarak agirhiklandinlmigtr. ***F/K orani
A0’ Gizerinde olan sirketler hesaplamaya alinmamigtir.

Kaynak: Veriler Finnet Mali Analiz Programindan alinmustir.

Piyasa Carpanlar1 Analizi yontemine gore sirket degerini elde etmek igin ¢arpanlarda kullanilacak
Sirket verisi olarak; 30.06.2015 tarihli 6z kaynak tutari olan 75.114.255 TL ve 30/06/2015 mali tablo
ddneminden yilliklandirilmis net kar rakami olan 22.483.939 TL dikkate alinmistir.

Buna gére PD/DD yéntemi ile;

Ozkaynak 75. 104,255

Ortalama PD/DD orami 1,75

Sirket Degeri 131.449.946
F/K yontemi ile ;

Kaydirnlmis Net Kar 22.483.939

Ortalama F/K oram 15,06

Sirket Degeri 338.608.121

Sonucuna ulasiimaktadir.

Nihai degerlendirmede, yiiksek sonug veren F/K yonteminin verdigi deger, degerlemede muhafazakar
davranma adina degerleme harici tutulmustur. Sonug olarak Piyasa Carpanlart Analizi Yéntemine
gore Verusaturk GSYO sirket degeri 131.449.946 TL olarak hesaplanmaktadir.

8.2. Net Aktif Degeri Ydontemi
Net aktif deferi, sermaye ve dagitilmamus karlarin toplamidir. Baska bir ifade ile bilangodaki

varliklardan borclarin diisiilmesi ile kalan tutardir. Sirket’in 30.06.2015 tarihli bagimsiz denetimden
gecmis olan finansal tablolarina gore ulagilan net aktif degeri 75.114.255 TL olarak hesaplanmustir.

'j Tutar TL
0.06.2015 Bag
Denetim ‘

. « Gire)
Borsada islem Géren Toplam 42.444.627
Borsada Islem Gérmeyen Toplam 25.741.674
Toplam Finansal Yatirimlar 68.186.301
Nakit ve Benzerleri+Net Bor¢/Alacak 6.927.954

75.114.255
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9. SONUC

Verusaturk GSYO’nun sirket degeri tespit edilirken Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi ve Net Aktif
Degeri Yontemi %50 - %50 olmak tzere esit oranda agirhiklandirilmistir.

Degerleme Vontemi | B | Amek | RS e
Piyasa Carpanlart Analizi Yontemi | 131.449.946 |  50% 65.724.973
Net Aktif Degeri Yontemi 75114255 | 50% 37.557.127
Toplam Sirket Degeri 103.282.100

Bu dogrultuda Verusaturk GSYO’nun piyasa degeri 103.282.100 TL olarak hesaplanmigtir. Sirketin
¢tkarilmis sermayesi 37.950.000 TL olup, birim pay degeri 2,72 TL’na denk gelmektedir. Hesaplanan
Sirket Degeri iizerinden %13 oraminda halka arz iskontosu uygulanarak 89.562.000 TL’lik
iskontolu Sirket degerine ve 2,36 TL’ lik birim pay degerine ulasilmistir.

Halka arz iskontosu uygulanmis olan 2,36 TL fiyat iizerinden Verusaturk GSYO’nun PD/DD orani
1,19 ve F/K orani ise 3,98 olarak hesaplanmaktadir.

Farkli degerleme yontemleri uygulanmasi ve/veya farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa
¢arpanlarinin kullanilmasi durumunda farkli degerlere ulagilmasi miimkiindiir.

06.10.2015

Metro Yatirnm Menkul Degerler A.S.
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