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1. RAPORUN AMACI

Bu raporun amaci, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29/5 Maddesi uyarinca Sirket
Denetim Komitesince Sirket’in halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip

gergeklesmedigi, gerceklesmedi ise nedeninin agiklanmasidir.

2. FiYAT TESPiT RAPORUNDA YER ALAN OZEL VE OLAGANDISI VARSAYIMLAR

Halka acilma agamasinda Metro Yatirnrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan ve Sirketimizin
internet sitesi ile KAP’da yatirimcilarin bilgisine sunulan 06.10.2015 tarihli fiyat tespit raporunda (Rapor)
kullanilan varsayimlar asagidaki sekildedir.

Sirket tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmis, sirketin mevcut yapisi ile gelecege iliskin
kurumsal ve sektorel beklentiler degerlendirilmis ve bu siirecte Tiirkiye ekonomisinin gosterdigi ve
ileride gosterecegi tahmin edilen performans da dikkate alinmistir.

Degerleme ve fiyat tespit ¢alismast Verusaturk GSYO igin 2012, 2013, 2014 yilsonu ve 2015 / 6 aylik
donemlerine ait mali tablolarina dayanilarak hazirlanmistir. Bu mali tablolara ayrica, herhangi denetim
veya inceleme yontemleri uygulanmamistir. Sirket yonetimi tarafindan saglanan bilgiler veri alinmig ve
sirket faaliyetlerini dogru olarak yansittig1 kabul edilmistir.

Degerleme raporunun olusturulmasinda asagida sayilan varsayimlar kullanilmstir.

1) Sirket’in, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandisi mali kriz, dogal afetler, olagandisi siyasi ve
yasal degisiklikler, dngoriilemez hukuki gelismeler vs. gibi) alisilagelen disinda bir engel olmadan
isletmenin siirdiiriilebilirligi esasina gore dngoriilebilir gelecekte faaliyet gdstermeye devam etmesi,

ii) Sirket’in yonetim ve personel kadrosunda igletmenin siirekliligini, bilgi ve tecriibe birikimini
etkileyecek, alisilagelen personel doniisiimi disinda olumsuz 6nemli bir degisimin olmamasi.

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

iv) Degerlemede olaganiistii herhangi 6zel bir varsayimda bulunulmamustir.

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

Isletmenin ge¢misi

Ekonomik yapi ve isletmenin iginde bulundugu sektdriin genel goriintiisii
Isletmenin mali yapisi ve defter degeri

Isletmenin kar yaratma kapasitesi ve yatirimlari

Isletmenin, sabit ve donen varliklarmin yapisi ve degerleri

Ayni ya da benzer sektorlerdeki halka agik sirketlerin piyasa degerleri

Bu varsayimlar disinda Verusaturk GSYO i¢in 6zel nitelikte bir varsayim kullanilmamustir.

3. FiYAT TESPIT RAPORUNDA KULLANILAN YONTEMLER

Verusaturk GSYO paylarinin halka arzinda fiyata esas teskil edecek degerin belirlenmesi amaciyla
“Piyasa Carpanlar1 Analizi” ve “Net Aktif Degeri Yontemleri” kullanilmistir.

Gelir Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akislart Analizi Yoéntemi) sirketin faaliyet gosterdigi Girisim
Sermayesi Yatirim Ortakligr sektoriinde nakit akiginin girisim sermayesi pay satiglarindan olusmasi,
girisim yatirimlarinin elde tutma siiresinin sinirlt ve belirsizlik igermesi sebebiyle periyodik nakit akisinin
tahmin edilmesindeki gii¢liikler nedeniyle kullanilmamugtir.



Bahsi gecen degerleme yontemlerinden sadece INA yontemi varsayimlara dayanan degerlendirmeleri
igerirken diger iki yontem mevcut ger¢eklesmis degerlere gore hesaplamalari icermektedir.

3.1. Piyasa Carpanlar1 Analizi

Piyasa Carpanlar1 Analizi yonteminde, Sirket’ in halka arz sonrasinda dahil olacagi BIST pazarlarn ile
degerlemeye konu olan sirket ile benzer faaliyet yapisinda olan sirketler gruplandirilarak, bu sirketlerin
verileri iizerinden piyasa ¢arpanlar1 hesaplanir. Bulunan piyasa carpanlariin deger tespiti yapilan sirketin
finansal performansina gore diizeltilmesi ile sirket degeri bulunmaktadir. Buradan goriilecegi tizere bu
yonteme gore yapilan hesaplamalarda ileriye yonelik Sirkete 6zel herhangi bir varsayim kullanilmamustir.

“Piyasa Carpanlar1 Analizi” yontemi ile yapilan piyasa degeri hesaplanmasinda 05/10/2015 piyasa
verileri ile 30/06/2015 finansal tablo verileri kullanilarak ;

1) “Piyasa Degeri/ Defter Degeri”
2) “Fiyat/ Kazan¢”

Oranlar1 degerlendirilmistir. Ancak nihai degerlendirmede yiiksek sonu¢ veren F/K yonteminin
degerlemede muhafazakarlik adina yatirime1 lehine degerleme harici tutulmasi uygun goriilmiistiir.

Bu yonetme gore yapilan hesaplamalarda PD/DD oranina gore sirket degeri 131.449.946 TL, Fiyat
Kazang oran1 kullanilarak yapilan hesaplamalarda ise 338.608.121 TL’lik bir Sirket degeri bulunmustur.

Nihai degerlendirmede, yiiksek sonug¢ veren F/K yonteminin verdigi deger, degerlemede muhafazakar
davranma adina degerleme harici tutulmustur. Sonug olarak Piyasa Carpanlar: Analizi Yontemine gore
Verusaturk GSYO sirket degeri 131.449.946 TL olarak hesaplanmugtir.

3.2. Net Aktif Degeri Yontemi

Net aktif degeri, sermaye ve dagitilmamis karlarin toplamidir. Bagka bir ifade ile bilangodaki varliklardan
borglarin diigiilmesi ile kalan tutardir. Sirket’in 30.06.2015 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis olan
finansal tablolarina gore ulasilan net aktif degeri 75.114.255 TL olarak hesaplanmistir.

4. SONUC

Verusaturk GSYO’nun sirket degeri tespit edilirken Piyasa Carpanlar1 Analizi Yontemi ve Net Aktif
Degeri Yontemi %50 - %50 olmak tizere esit oranda agirliklandirilmustir.

Bu dogrultuda Verusaturk GSYO’nun piyasa degeri 103.282.100 TL olarak hesaplanmistir. Bu degere
gore Sirket’in ¢ikarilmig sermayesinin 37.950.000 TL oldugundan hareketle birim pay degeri de 2,72 TL’
olarak bulunmustur. Hesaplanan Sirket degeri lizerinden araci kurum tarafindan %13 oranminda halka
arz iskontosu uygulanarak 89.562.000 TL’lik iskontolu Sirket degerine ve 2,36 TL’ lik birim pay
degerine ulasilmstir.

Fiyat Tespit Raporunda kullanilan yontemlerde Sirket’in kar, ciro, 6zkaynak ve benzeri 6zel nitelikte olan
ve gelecege yonelik varsayimlar bulunmamaktadir. Bu nedenle de varsayimlarin gerceklesip
gerceklesmemesi gibi bir durum s6z konusu degildir. Kullanilan Degerleme yontemlerine gore yapilan
degerlemeler o tarih itibariyle gergeklesmis verilere gore yapildigindan farkli degerleme yontemleri
uygulanmasi ve/veya farkli tarihlerdeki finansal veriler ile piyasa ¢arpanlariin kullanilmasi durumunda
farkli degerlere ulagilmasi her zaman miimkiindiir.
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