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VERUSA HOLDING ANONIM SIRKETI
fzahnamedir

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca 25/4012013 tarihinde
onaylanmustir.

Ortakh@mmzin  cikarilmis sermayesinin  15.000.000 TL’den 20.000.000 TL’ye
cikariimasi nedeniyle artirilacak 5.000.000 TL ve mevcut ortaklarin sahip oldugu
2.000.000 TL olmak iizere toplam 7.000.000 TL nominal degerli paylarinin halka arzina
iliskin izahnamedir-.

izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun
Kurulca tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, izahnameye iliskin bir tavsiye olarak da
kabul edilemez. Ayrica halka arz edilecek paylarm fiyatimn belirlenmesinde Kurul’un
herhangi bir takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iliskin yatirim kararlar izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhimizin ve halka arzda satisa aracilik edecek Eti Menkul
Kiymetler A.§.’nin WWW.VETHSA.COMm.Ir Ve www etiyatirim.com adresli internet siteleri ile

Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP)’nda (kap.gov.tr) yaymmlanmistir. Ayrica basvuru
yerlerinde incelemeye acik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasas1 Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarmca, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yaniltici ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihragel sorumludur. Zarann ihrageidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin agikea belli olmasi halinde; halka arz edenler, ihraca aracihk eden lider
yetkili kurulus, varsa garantér ve ihraggun yonetim kurulu iiyeleri kusurlarima ve
durumun gereklerine goire zararlar kendilerine yiikletilebildigi blciide sorumludur.
Ancak, izahnamenin diger kasimlan ile birlikte okundugu takdirde dzetin yaniltici, hatah
veya tutarsiz_olmasi durumu haric olmak iizere, sadece ozete bagh olarak ilgililere
herhangi_bir hukuki sorumluluk_yiiklenemez Bagimsiz denetim, derecelendirme ve
degerleme kuruluslan gibi izahnameyi olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan
raporlan hazirlayan Kisi ve kurumlar da hazirladiklan raporlarda yer alan yanhs,
yamiltier ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri cer¢evesinde sorumludur.
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KISALTMA VE TANIMLAR

AB Avrupa Birligi

ALS. Anonim Sirket

ABD Amerika Birlesik Devletleri

ACISELSAN Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
AKTC Avrupa Komiir Celik Toplulugu

ALDEM CELIK Aldem Celik Endiistri Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi
ANEL L Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri Sanayi ve Ticaret
TELEKOMUNIKASYON Anonim Sirketi

ATA ELEKTRIK Ata Elektrik Enerjisi Toptan Satis Anonim Sirketi

BDT Bagimsiz Devletler Toplulugu

BIR Bureau of International Recycling

BSMV Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi

BIST, Borsa Borsa Istanbul Anonim Sirketi

DCUD Tiirkiye Demir Celik Ureticileri Dernegi

DTO Diinya Ticaret Orgiitii

EDAS Enerji Dagitim Anonim Sirketi

EIGM Enerji Isleri Genel Miidiirliigii

Eg{(é?{gMUNlK ASYON Ericom Telekomiinikasyon ve Enerji Teknolojileri Anonim Sirketi
Eti Menkul, Aract Kurum Eti Menkul Kiymetler Anonim Sirketi

ETKB Enerji ve Tabi Kaynaklar Bakanligi

EUROFER The European Steel Association

GENTRA LOIJISTIK Gentra Lojistik Anonim Sirketi

GSYH Gayri Safi Yurtici Hasila

GVK Gelir Vergisi Kanunu

INNOTED TEKONLOJI Innoted Teknoloji Anonim Sirketi

INVESTCO KURUMSAL Investco Kurumsal Finansman Danismaniik Anonim Sirketi
INVESTCO HOLDING Investco Holding Anonim Sirketi

HES Hidro Elektrik Santrali

e International Trade Center

iMMIB {stanbul Metal ve Maden [hracatci Birlikleri

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

KDV Katma Deger Vergisi

KKO Kapasite Kullanim Oramn

KVK Kurumlar Vergisi Kanunu

kWh iz Kilowatt Saat

LTD. STL. | Ex ) Limited Sirket
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MKK Merkezi Kayit Kurulusu Anonim Sirketi

NAFTA North American Free Trade Agreement

OECD Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiiti

ODA Ozel Durum Aciklamast

OIB Ozellestirme idaresi Baskanligi

OTV Ozel Tiiketim Vergisi

PMUM Piyasa Mali Uzlastirma Merkezi

SPK, Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

SPKn Sermaye Piyasas1 Kanunu

SSK Sosyal Sigortalar Kurumu

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 Anonim Sirketi
TCK Tiirkiyve Cumhuriyeti Kanunlar

TEAS Tiirkiye Elektrik Uretim Anonim Sirketi

TEDAS Tiirkiye Elektrik Dagitim Anonim Sirketi

TEIAS Tiirkiye Elektrik Iletim Anonim Sirketi

TEK Tirkiye Elektrik Kurumu

TETAS Tiirkiye Elektrik Ticaret ve Taahhiit Anonim Sirketi
TL Tiirk Lirasi

TOBB Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi

TSPAKB Tirkive Sermaye Piyasalari Aract Kuruluslar Birligi
TTK Tiirk Ticaret Kanunu

TTSG Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi

TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu

UEA Uluslararast Enerji Ajanst

UFRS Uluslararast Finansal Raporlama Standartlar

UMS Uluslararast Muhasebe Standartlar

USD, ABD $. ABD Dolan

Amerika Birlesik Devletleri Dolari

Verusa Holding, Sirket,

Verusa Holding Anonim Sirketi

Ortaklik,Ihracet

WSA World Steel Association
WSD World Steel Dynamics
YiD Yap [slet Devret
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I, BORSA GORUSU:

Borsa Istanbul A.S. Yénetim Kurulu nun 03.11.2013 1arihli toplanfisinda,

A) Sirketin Borsa Istanbul Kotasyon Yéonetmeligi 'nin 13 (c) maddesi disindaki kotasyon
sartlarm sagladigr, halka arz sonu¢larinin incelenmesinden sonra 13 (¢) maddesinde
yer alan halka agiklik orant ve halka agik kismun pivasa degeri sartinin da saglanmasi
halinde, Borsa Genel Muidiirliigiince yapilacak degerlendirme sonrasinda, Sirket

paylarinin Ulusal Pazar 'da islem girebilecegi,

B) Sirketin halka arz edilecek 7.000.000 TL nominal degerli paylarmn, Borsamizin
30/12/2011 tarihli ve 385 sayili Genelgesinde belirlenen esaslar cergevesinde ** Sabit
Fiyatla Talep Toplama'' yoniemiyle Borsada satisa sunulmasi, ikinci pivasa
islemlerinin Borsa Genel Miidivligiiniin islem gérme onayindan sonra baslamasi,

C) Kamunun aydmmlatiimas: amaciyla;
[ a Sirketin 2012 yili kar rakamlarinin

 Bagh ortakligi Verusaturk Girigim Sermayesi Yatirim Ortaklisi A.S.
(Verusaturk) tarafindan 2012 yilinda satin alinan ve 06/07/2012 tarihinden
itibaren Borsamiz Ikinci Ulusal Pazarinda islem gormeye baslayan
Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi ve Ticaret A.S. nin (Aciselsan) %61,93
oranmdaki paylarinin Borsada satisindan,

e 2011 yilinda pay basina 1,00 TL bedel ile istirak ertigi MMC Sanayi ve
Ticari Yatwimlar A.S. (MMC/Eski Unvami : Gentra Lojistik A.S.)
paylarinmn 06/02/2012 tarihinde pay basina 3,323 TL bedel ile satisindan,

b. 2013 yilimn ilk 6 aylik donemindeki kar rakamlarinin

o Verusaturk tarafindan 2012 yilinda ana ortaklarmdan 1,00 TL nominal
bedel ile % 16,60 Itk payt saun alinan ve son durum itibariyle Borsa'da
yapilan alim-satim islemleriyle ortakitk oranmnin %1999 a yikseldigi
Anel Telekomiinikasyon Elekironik Sistemleri Sanayi ve Ticaret A.S. 'de
(Anel Telekom), 28/06/2013 tarihli kapanmis fivatina gore yapilan
degerleme karmmdan,

kaynaklanmakta oldugunun, siz konusu gelir ve karlarin arizi nitelik tasidiginin, bu
ortakiiklarin finansal ve sekiorel durumlarimin cok iizerindeki fivar artislarindan
kaynaklandigimin ve siirdiirillebilir olmadigmm,

2 Fiyat Tmpit Rapor‘!armda dikkate alman Fiyal Kazanq (F/K) orant yintemj

Amez’ can paylaf 1IN m!zsmdcm Omml' i olczm’c arizi kai‘ et’de edifme s§i nedemy ;
& %
konusu karin, F/K maﬁ?ma gore remzt edilen Sirket u’cgerma ciddi sekilde

eitiginin, Faih

£

"€y HOI, n!w A

Fod

h Bre (_.ad ﬁg -;5,]:. Yc“.%.l;-v
1, g"‘;a 14 [ stak™~' Sigh /7 etk
e 40k ”m; Fax:+30/ ?1;) 200 745 /6

%‘ .:fm,,ra* \,..,nu Daires - 465 %7 5543

et
.kn h-""‘“
Ui 3




3. Verusaturk'un istirak ettigi Aciselsan dan islem swrasmdaki olagandisi fival ve
miktar hareketleri nedeniyle islem gormeye bagladigr tarihten 10/10/2013 tarihine
kadar istenen 9 adet ozel durum ac¢iklamasmdan 8 'inin, Aciselsan sermayesinin
261,93 " oranindaki pay satslarmm gerceklestigi donem icerisinde oldugunun,
pay satislarimin %42, 16 'stmin Aciselsan’'in islem gormeye basladigi ilk giin
gerceklestiginin,

4. Esen Hukuk Biirosu tarafindan hazirlanan 30/09/2013 tarihli hukuk¢u raporu ile
Sirket beyaninin

Sirketin halka arz izahnamesinde yer almasi,

C) Kurulunuza iletilecek Borsarmuz gorisiinden sonra gelmek iizere, ' [shu Borsa
Istanbul A.S. Goriisii, Borsa Istanbul A.S. Yonetim Kurulunun verecegi karara doniik
herhangi bir taahhiit ya da baglayiciik olusturmamak sartiyla, sadece SPK 'nin goriis
talebine cevap vermek amaciyla sinirlt olmak vizere meveut bilgi ve belgeler dikkate
alinarak hazirlanmistr. Ishu Borsa Istanbul A:S: goriisiine dayamlarak alinacak
kararlar sonucu dogabilecek zararlar nedeniyle Borsa Istanbul A.S. 'nin herhangi bir
sorumlulugu bulunmamaktadir.”’ [fadesinin de yer almasi hususlarimn Kurulunuza

hildirilmesine " karar verilmistir.
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II. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:
Yoktur.
GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diginiilmektedir”, “planlanmaktadr”,  “hedeflenmektedir”, “tahmin
edilmektedir”, “beklenmeltedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik aciklamalar
icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk i¢ermekte olup, sadece izahnamenin yayim
tarihindeki ongoriileri ve beklentileri gostermektedir. Birgok faktor, ortakhgmmzin gelecege
yonelik agiklamalarin ongériilenden ¢ok daha farkli sonuclanmasma yol acabilecektir.”

1. IZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KIiSiLER

Kanuni yetki ve sorumluluklarimiz dahilinde ve gdrevimiz ¢ergevesinde bu izahname ve
eklerinde yer alan sorumlu oldugumuz kisimlarda yer alan bilgilerin ve verilerin gergege uygun
oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi
i¢in her tiirlii makul 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan ederiz.
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2. OZET
Bu biliim izahnamenin 6zeti olup, sermaye piyasasi araglarina iliskin yatirim kararlan
izahnamenin biitiin olarak degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

2.1. ihrag:g:lya iliskin Bilgiler
2.1.1. Thrag¢cimn ticaret iinvani
Verusa Holding Anonim Sirketi

2.1.2. ihraccimin hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihracoinm kuruldugu iilke ile
iletisim bilgileri

Ihraccinim Hukuki Statiisii : | Anonim Sirket
Tabi Oldugu Mevzuat :| T.C. Kanunlan

Thragemimn Kuruldugu Ulke : | Tiirkiye

Eski Biiyiikdere Cad. Ayazaga Yolu Iz Plaza Giz No:9

MerkozAdvest *| Kat:14 D:51 Maslak-Sisli / istanbul
Telefon ve Faks Numaralan :| Tel: 0212 290 74 90, Faks: 0212 290 74 91
Internet Adresi : | www.verusa.com.tr

Konuya iligkin ayrintili bilgi izahnamenin 6.1.4 no’lu maddesinde yer almaktadir.

2.1.3. izahnamede finansal table dénemleri itibariyle ana iiriin/hizmet kategorilerini de
icerecek sekilde ihracei faaliyetleri ile faaliyet gisterilen sektirler/pazariar hakkinda bilgi
Sirket enerji, demir-gelik, kimya, teknoloji, telekomiinikasyon ve girisim sermayesi olmak
tizere 6 farkl sektorde faaliyet gosteren bir holding olup, bu sektérlere iligkin bilgilere asagida
yer verilmektedir:

Verusa Holding’in son 3 yil ve 2013 yih ara donem satislarinin istiraklere gore dagihma:

Konsolide  Konsolide Konsolide DC(E/?;"’ Konsolide Konsolide D:%}s}i'm
(TL) 31.12.2010  31.12.2011 31.12.2012 30.06.2012 30.06.2013
Satig Gelirleri 0 11.074.907 59.447.155 4368% 12.174.666 21.333.190 752%
- Verusaturk . "
GSYO 0 0 23.460.134 0 0
- Ata Elcktrik 0 11.075.535 33.673.243 204,0% 9.869.865 21.333.190 116,1%
- Aciselsan 0 0 2313778 e 2.304.801 0
- Elinimasyonlar 0 -628 0 # 0 0 -

GIRISIM SERMAYESI SEKTORU
(Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirnm Ortakhgl A.S.)

girisirn sermayesi sirketidir. 75.000.000 TL kayith sermaye tavani i¢inde ¢ikartimis se
379500 O(}Q TL dir.

ENERJI SEKTORU
(A{ta Elek}’rlk Eilel’"]lSl Topﬁm
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“Elektrik Toptan Satis Lisansi”na sahip olan Ata Elektrik Enerjisi Toptan Satig A.S. elektrik
toptan satigt ile istigal etmektedir. Sirket, Tirkiye'deki diger iretici ve ticari firmalardan
ve/veya elektrik havuz sisteminden alms oldugu elektrik enerjisini miisterilere satmak suretiyle
toptan elektrik ticareti alamnda faaliyetlerini siirdlirmektedir. Sektérde EPDK’dan lisansh
toplam 154 elektrik toptan satis sirketi bulunmaktadir.

Kurulus Yili: 2008
Odemis Sermayesi: 6.500.000 TL
DEMIR CELIK SEKTORU

(Aldem Celik Endiistri Sanayi ve Ticaret A.S.)

Celik drtinlerinin Gretimi ve islenmesi ile istigal eden Aldem Celik’in iiriin yelpazesinde
platform 1zgaralar, gelik yapilar ve makine konstriiksiyonlar: bulunmaktadir. Sirket’in iirettigi
¢elik yapilar proje bazli olup, standart kaliplarin disinda mithendislik ve tasarima dayali
tirtinlerdir.

Kurulus Yili: 7 1984 —ISTANBUL
Odenmis Sermayesi: 9.650.000 TL

ELEKTRONIK POS CIHAZLARI SEKTORU

(Innoted Teknoloji A.S.)

Innoted Teknoloji, yeni nesil yerli POS cihazlaninin tasarimi ve imalati amaciyla kurulmustur.
Innoted Teknoloji’nin gelistirdigi POS cihazinin tasarim, donanim ve yazilim asamalari
tamamlanmugtir. Prototipi hazir olan cihazin 6n testleri tamamlanmus olup, yazarkasa iiretim ve
pazarlamasini yapan yurtigi firmalarla iretim ve/veya stratejik isbirligi konularinda goriismeler
yapilmaktadir. Sirketin TUBITAK Marmara Teknokent A.S biinyesinde, "Teknoloji
Gelistirme" (TEKGEB) bélgesinde subesi bulunmaktadir.

Kurulus Yili: 2011 —ISTANBUL
Sermayesi: 1.500.000 TL

SELULOZ (CMC) SEKTORU

(Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi ve Ticaret A.S.)
Denizli’de 1973 yilinda kurulan Aciselsan 210.848 m2 arsa lizerinde kurulu, 8.843 m? kapal |
alanda seliiloz tiretimi yapan bir sirket olup, sirket paylarn BIST de islem gdrmektedir. 2012 ’
yilinda bagladig1 kapasite arttirrm ¢alismalart ile ilk etapta kapasitesini yillik 4.200 ton’dan
7.200 tona ¢ikartmigtir. Tiirkiye’de seliiloz iiretimi yapan 5 sirket bulunmaktadir.

Kurulus Yili: 1973 — DENIZLI
Odenmig/gikarllmls 602.000 TL
Sermayesi: R
- 4 - r\"\ Lnﬂ% ‘Fgﬁ’;ﬁfi ‘}ia"é-“'-!‘ %\
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(Anel Telekomiinikasyon Elektronik Sistemleri Sanayi Ve Tic. A.S.) {T
Anel _Telekomiinikasyon, 07.01.2003 tarihinde kurulmug olup, ana faaliyet kqshusi;i
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sektorlerine hizmet verilmektedir. Anel Telekomiinikasyon halka agik bir sirket olup, sirket
paylari BIST Ulusal Pazar’da islem gérmektedir.

Kurulus Yili: 2003 — ISTANBUL
Odenmts/_ananImls 50.000.000 TL
Sermavesi:

Konuya iligkin ayrintili bilgi izahnamenin 7. béliimiinde yer almaktadir.

2.1.4. Thracciyr ve faaliyet gisterilen sektorii etkileyen snemli egilimler

[hragginin faaliyetleri, karliligi, 6zkaynaklan bagh ortakhik ve istiraklerindeki gelismelerden
etkilenmektedir. Bu kapsamda, Ata Elektrik, Aldem Celik ve Aciselsan’a iliskin asagidaki
unsurlar faaliyetler agisindan dnemlidir.

Elektrik Sektorii (Ata Elektrik):

2012 yih ilk ¢eyreginde 155,40 TL/Mwh olan elektrik fivatlari (giin oncesi), 2013 yili ilk
ceyreginde %10,3 oraminda gerileyerek 139,35 TL/Mwh olmustur. i1k ceyrekteki diisiise
karsilik ikinci geyrekte elektrik fiyatlart bir dnceki yiln ayni dénemine gore %8,0 artarak
132,59 TL/Mwh’den 143,25 TL/Mwh’e yiikselmistir. 26.09.2013 tarthine kadar ki ti¢lincii
ceyrek donemde, bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore tekrar diisiis kaydeden elektrik fiyatlar
155,55 TL/Mwh’e gerilemistir. Y1l geneline bakildiginda ise, elektrik fiyatlarinin 2013 yilinin
ilk dokuz aymda bir 6nceki yilin aynt donemine gore 92,4 oraminda diiserek 149,67
TL/Mwh’den 146,05 TL/Mwh’a diistiigii goriilmektedir.

Karboksimetil Seliiloz Sektiorii (Aciselsan):

Aciselsan tarafindan iiretilen CMC yogunlukla deterjan, boya, tekstil sektoriinde faaliyet
gosteren iireticiler ile sondaj faaliyetinde bulunan firmalar tarafindan kullanilmaktadir. Tiirkiye
ve Bat1 Avrupa’da boya sektoriinde kullanilan CMC’nin yerini bir bagka seliiloz tiirevi olan
Hidroksi Metil Seliiloz’a (HMC) birakmast ile birlikte Aciselsan’in boya tipi satiglar tiretimde
CMC kullanilmaya devam edilen Dogu Avrupa iilkelerindeki iireticilere kaymaktadir. Deterjan
sektoriinde ise CMC toz detarjanlarda kullanilmakla birlikte 6zellikle Amerika ve Avrupa’da
sivi konsantre deterjanlara gegis stireci baglamigtir. CMC’nin sivi deterjanlarda kullanim alant
olmamakla birlikte deterjan tipi CMC satiglarn daha ¢ok Ortadogu bolgelerine kaydirtilmigtir.
Tiirkiye’de CMC arz1 talepten daha fazla oldugu igin sektdr ihracat odakli ¢alismaktadir.
(Kaynak: Aciselsan)

Demir Celik Sektorii (Aldem Celik):
2012 yilt Ocak — Agustos doneminde 135,0 cent/dmtu seviyesinde olan ve 2012 yilim 128.5
cent/dmtu ortaiamasmdan tamamlayan demjr cevhen ﬁyatlan (Dunya Banka51 -
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3.1 )] 2013 yﬂmm Ocak Agustos donemmde onemh bir deglgﬁm gostermeyerek 135 7
centfdmiu seviyesinde gelgeklesmlstlr Buna kal‘$lllk 2012 yih ilk sekiz ayinda ortalamassess,
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Konuya iliskin ayrintilt bilgi izahnamenin 13. béliimiinde yer almaktadir.

2.1.5. Thracemm dahil oldugu grup ve grup icindeki konumu hakkmmda bilgi
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Investco Holding tiim grup sirketlerini altinda toplayan bir ¢ati sirketidir. Aktif olarak yatinim
faaliyetlerinde bulunmamaktadir. Buna karsilik, grup icerisinde fiilen ve aktif olarak yatirim
yapan ana sirket Verusa Holding olup, bundan sonraki dénemde holding faaliyeti kapsamindaki
yatirimlar Verusa Holding A.S tarafindan gergeklestirilecektir.

Investco Holding A.S. Ortakhk Yapisi
Sermaye Sermaye
Ortakjar Tutar (TL)  Payi (%)
Mustafa Unal 6.969.600 69.69
Reha Cirak 3.005.600 30,06
Zeki Aksoy 16.800 0,17
Berat Ozbay 8.260 0,08
Barkan Baybogan 280 0,003
10.000.000 100,00

Toplam

ihrag:t;mm dogrudan veya dolayh énemli bagh ortakhiklarinin dékiimii:

; A : SAHIP OLUNAN
SIRKETIN UNVANI/MERKEZI F,QS;‘L‘;%T sggﬁimass] PAY

TUTARI/ORANI

VERUSATURK GIRISIM SERMAYESI Girigim Sermayesi 17.949.865 TL

YATIRIM ORTAKLIGI A.S. Yatinmlan 37.950.000 TL o

Istanbul %99,99 4

ATA EI;EKTRIK ENERJISI TOPTAN SATIS A.S. | Elektrik Toptan ——— 4.454.000 TF
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2.1.6. ihraccinm ortaklik yapis

22.03.2013 Taribli Olagan | = prs Tariine Gare
Genel Kurul'a Gire
(30.09.2013)
Oriakiar Pay(az;am Pay Ttl;ag; Pay(ﬂ(/)u;'ani Pay T}!;‘ai;
Investco Holding A.S. 99.8 14.969.600 99,8 14.969.600
Govert Antonius Gregorius Derks 0,2 30.000 0,2 30.000
Barkan Baydogan 0.002 300 0,002 300
Mustafa Unal 0,000633 95| 0,000633 95
Reha Cirak 0,000006 1| 0,000006 |
Mustafa Necip Uludag 0,000006 1] 0,000006 1
Unsal Ban 0,000006 I 0,000006 1
Berat Ozbay 0,000006 1| 0,000006 1
Zeki Aksoy 0,000006 1| 0,000006 1
Toplam 100,00 15.000.000 100,00 15.000.000

Ortaklifin y6netim kontrolii Investco Holding A.$."ne (Investco Holding’de sirasiyla %69,69
ve %30,06 paylan dolayisiyla da dolayli olarak Mustafa Unal ve Reha Cirak’a) ait olup, s6z
konusu kontrol paylara taminan imtiyaz/paylanin ¢ogunluguna sahip olma suretiyle
saglanmaktadir. Ortaklifin mevcut sermayesini temsil eden paylar A ve B gruplarina ayrilmis
olup, A grubu paylar imtiyazhdir. Imtiyazli A grubu paylarm nominal tutar1 4.000.000 TL dir.
Imtiyazli A grubu paylar, sahiplerine yénetim kuruluna iiye seciminde (Yonetim Kurulu
iiyelerinin yaris1t A Grubu pay sahipleri veya gosterecekleri adaylar arasindan segilir) ve genel
kurul toplantilarinda oy kullanim (A Grubu pay sahiplerinin bir pay i¢in 15, diger pay
sahiplerinin her pay icin I oy hakki vardir) konusunda imtiyaz vermektedir. Imtiyazli A grubu
paylarin %26,67 oranindaki kismu Investco Holding A.S. isimli ortaga aittir.

Konuya iligkin ayrintil1 bilgi izahnamenin 19. bslimiinde yer almaktadir.

2.1.7. Secilmis finansal bilgiler ve faaliyet sonuclar:

(Denetlenmis) (Denetlenmis) (Denetlenmis) (Denetlenmis)

\ |

Konsolide Konsolide Degisim Konsolide Degisim Konsolide Degisim
(%) (%) (%)
(TL) 31122010  31.12.2011 31.12.2012 30.06.2013
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Briit Kar / Zarar 0 307.029 - 22.773.163 7317,3% 1.034241 1.729.460 67,2%
Net Kar / Zarar -158.628  3.270.528 - 35.727.288 992,4%  8374.572 12.141.621 45,0%

Konuya iliskin ayrintili bilgi izahnamenin 10. boltimiinde yer almaktadir.

2.1.8. Secilmis proforma finansal bilgiler
Yoktur

2,1.9. Kar tahmin ve beklentileri
Yoktur

2.1.10. izahnamede yer alan finansal tablolara iliskin bagimsiz denetim raporlarina sart
olusturan hususlar hakkinda aciklama
Yoktur

2.1.11. Isletme sermayesi beyam

Sirket’in gegmis Gi¢ yillik (2010, 2011, 2012) doneminde net isletme sermayesi pozitif seyretmis
ve 2013 yili 6 aylik mali doneminde net igletme sermayesi 58,4 milyon TL’ye yiikselmistir.
Verusa Holding’in 2013/06 donemi itibariyla cari yiikiimliliikleri karsilamak iizere yeterli
igletme sermayesi vardir. Sirket’in Sniimiizdeki yillarda herhangi bir yatim yapmamasi ve
igstiraklerinin de benzer gekilde yatirim veya finansman ihtiyaci duymamasi halinde birkag yallik
periyotta isletme sermayesi ihtiyaci olmayacaktir.

2.1.12. Yonetim kurulu iiyeleri hakkinda bilgiler

Mustafa Unal

(Yonetim Kurulu Baskani)

Bogazigi Universitesi Elektrik-Elektronik Miihendisligi mezunu olan Mustafa Unal Bilkent
Universitesi’nde MBA yaptiktan sonra, Garanti Bankasi ve Ak Yatirim’da iist diizey yoneticilik
yaprmugtir. Mustafa Unal, aym zamanda, Investco Holding A.S., Verusaturk Girisim Sermayesi
Yatirim Ortakhigi A.§., Ata Elektrik Enerjisi Toptan Satis A.S., Innoted Teknoloji A.S., Aldem
Celik Endiistri Sanayi ve Ticaret A.S., Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi A.S’nin yonetim
kurullarinda gérev yapmaktadir.

Reha Cirak

(Yonetim Kurulu Baskan Yardimcisi)

Bilkent [gletme Fakiiltesi mezunu olan Reha Cirak galigma hayatina New York'ta bir finans
sirketinde basladiktan sonra Istanbul'da finans sektdriinde gesitli gok uluslu sirketlerde yedi yil
¢aligmigtir. Reha Cirak, aym1 zamanda, Investco Holding A.S., Verusaturk Girisim Sermayesi
Yatinm Ortakhigi A.S., Aldem Celik Endiistri Sanayi ve Ticaret A.S., Aciselsan Acipayam
Seliiloz Sanayi A.$ nin yonetim kurullarinda gérev yapmaktadir.

Barkan Baybogan

(Yonetim Kurulu Uyesi) o
Marmara Universitesi Ingilizce Tktisat bolimiin mezunu olan Barkan Baybogan, kariyegifies 4%
1998 yilinda MNG Bank’da bagladiktan sonra ¢esitli bankalarin kurumsal krediler ve ku A’
finans alanlarinda yonetici kademesinde ¢alismugtir. Barkan Baybogan, aymi zaghan
Verusaturk Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. ve Aciselsan Acipayam Seliil

A.$’nin yonetim kurullarinda gérev yapmaktadir. 07 o 701
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Halen Tiirk Hava Kurumu Universitesi Rektorliigii’nii yiiriitmekte olan Prof. Dr. Unsal BAN,
1993 wilinda Gazi Universitesi Muhasebe ve Finansman Anabilim Dali’nda Arastirma
Gorevlisi olarak calismaya baglamigtir. Akademik kariyerini bu fakiiltede yiiriiten Unsal BAN,
2005 yilinda Gazi Universitesi Ticaret ve Turizm Egitim Fakiiltesi Muhasebe/Finansman
Anabilim Dalinda Dogentlik kadrosuna, 2011 yilinda da  Gazi Universitesi fletisim
Fakiiltesi'nde profesorlitk kadrosuna atanmugtir. Unsal Ban ayni1 zamanda, Verusaturk Girigim
Sermayesi Yatimm Ortakhigt A.S. ve Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi A.S’nin ydnetim
kurullarinda bagimsiz iiye olarak gérev yapmaktadir.

Zeki Aksoy 3
(Yinetim Kurulu Uyesi)

istanbul Universitesi Hukuk Fakiiltesi mezunu olan Avukat Zeki Aksoy Borsa [stanbul'da 6 yil
Uzman Avukathgi'min ve Egitmenligi'nin yam sira Aksoy&Aksoy Hukuk Biirosu'nun sahibi
olarak bircok verli ve yabanct firmamn hukuk danismanh@ini yapmustir. Zeki Aksoy ayni
zamanda, Verusaturk Girigim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S. ve Investco Holding A.S’nin

yonetim kurullarinda gérev yapmaktadir.

Mustafa Necip Uludag

(Yonetim Kurulu Uyesi)

T Makine Miihendisligi Béliimii mezunu olan Necip Uludag yiiksek lisans derecesini
Harvard ve Istanbul Universitesi Uluslararas: Isletme ortak programindan, doktorasini ise ayni
alanda Milan ve Istanbul Universiteleri ortak programindan almustir. Kariyerine Boyner
Grubu’nda baslayan Uludag, 2001 yilinda Benetton Ayakkabilari’nin Grup Koordinatorliagii ve
ardindan 2003’de Nafnaf ve Chevignon’un Genel Miidirligii gorevlerini yiiriitmistiir. 2004-
2007 yillart arast GYIAD da 2 dénem iist fiste Bagkan Yardimeiligi ve TEDMER de 2006 ve
2007 yillarinda Yénetim Kurulu tiyeligi yapan Necip Uludag halihazirda Ata Elektrik Enerjisi
Toptan Satig A.S., Innoted Teknoloji A.§. Y6netim Kurulu’ndadir.

Berat Ozbay (Yonetim Kurulu Uyesi) ; ‘
Kiiltiir Universitesi Bilgisayar Miihendisligi boliimii mezun olan Berat Ozbay Ingilizce ve

Japonca bilmektedir.

2.1.13. Bagimsiz denetim ve bagimsiz denetim kurulusu hakkinda

Ticaret Unvam Sorumlu Ortak Bas Denetci Adresi

DRT Bagimsiz Denetim Serbest

Muhasebeci Mali Milsavirlik A.S. Ali Cigekli Sun Plaza Maslak-Sisli / Istanbul

2.2. fihrac Edilecek Paylara iliskin Bilgiler

2.2.1.ihrac edilecek paylar ile ilgili bilgiler 07 s 108
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nakit karsiligi artirilacak sermaye karsiligt B grubu, mevcut ortaklarin sahibi bulundugu
paylarn satigt karsiliginda ise B grubu pay verilecektir.

Konuya iligkin aynintitli bilgi izahnamenin 24.1 no’lu maddesinde yer almaktadir.
2.2.2. Paylarin hangi para birimine gore ihrag¢ edildigi hakkinda bilgi

Paylar Tiirk Lirasi cinsinden satisa sunulacaktir.

2.2.3.Sermaye hakkinda bilgiler

Ortakligin mevcut ¢ikarilmis sermayesi 15.000.000 TL olup, beher payinin nominal degeri 1
T dir

2.2.4.Paylara iligkin haklar

e Kar payi haklari,

e Oy haklari,

e Yeni pay alma haklan,

e Tasfiye halinde tasfiye bakiyesine katilim hakki,

Konuya iliskin ayrintih bilgi izahnamenin 24.5 no’lu maddesinde yer almaktadir.

2.2.5.Halka arz edilecek paylar iizerinde, paylarin devir ve tedaviiliinii kisitlayicr veya
pay sahibinin haklarim kullanmasma engel olacak kayitlarin bulunup bulunmadigina
iliskin bilgi

Yoktur

2.2.6.Paylarin borsada islem gérme tarihleri ile ihra¢¢inin sermaye piyasas: araclarinin
borsaya kote olup olmadigma/borsada islem goriip gérmedigine veya bu hususlara iliskin
bir basvurusunun bulunup bulunmadigna iliskin bilgi

Halka arz, bu paylann borsada islem gérecegi anlamina gelmemekte ve halka arz edilen
paylarin satig tamamlandiktan sonra borsada islem gorebilmesi borsa mevzuatimin ilgili
hiikiimleri ger¢evesinde borsamin verecegi olumlu karara baghdir. $irket paylarinin borsada
islem goérmesi amactyla 19.10.2012 tarihinde BIST a bagvuruda bulunulmugtur.

2.2.7.Kar dagitun politikas1 hakkinda bilgi
Sirket tarafindan belirlenmis ve karara baglanmis bir kar dagitim politikas: bulunmamaktadir.

Kar payr orani, hesaplama yontemi ve ddemelere iliskin prosediirlerde Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun yayimlamus oldugu ilke kararlari, Tebligleri ile T.C. Kanunlan ile Slrket esas

sdzlesmesine uyulacaktir. ] e M
¥ oy

Sirket son ii¢ yilda kar dagitumu yapmamustir. Sirket’in 22.03.2013 tarihinde yapilan 20%)}&1,; -ﬂw b,

hesap dénemine iligkin olagan genel kurul top]antlsmda 2012 yili hesap donemine iligkigy sirket, -2 W

karinin dagiilmayarak, kanun ve esas sozlegme geregi yapilmasi gereken miktarlar ay
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Konuya iligkin ayrintih bilgi izahnamenin 23. boliimiinde yer almaktadir.
2.3. Risk Faktorleri

2.3.1.1hracciya ve faaliyetlerine iliskin riskler hakkindaki temel bilgiler
Sirket karliliginm igtiraklerinin performansina bagh olmasi,

Sirket’in 2012 yilinda agikladigt ve biiyiik 6lgtide istirak pay satig kazancindan kaynaklanan
yiiksek karliligin siirekliliginin belirsiz olmasi,

Mevzuat ve vergi rejimi gibi degisiklikleri, anti damping uygulamalar1 ve hukuki ihtilaflarin
sirketin karlthgini olumsuz etkileme ihtimali,

2012 Mart ayindan bu yana “holding” olarak faaliyet géstermesi ve bilylime siirecinin baginda
olan yeni bir sirket olmast ilerleyen dénem performansi agisindan yarattig1 belirsizlik,

Sirket’in farkli sektorlere yatinm yapmasiun getirdigi idari ve mali zorluklar, sirketin
yonetimsel bagarisini azaltma ihtimali.

istiraklere iliskin Riskler:

Verusaturk GSYO

22015 Yili Haziran aymna kadar halka agilamadi: takdirde sirketin girisim sermayesi yatirim
ortaklig olarak faaliyette bulunma hakkimn ortadan kalkma ihtimali,

2012 yilindaki Aciselsan pay satigindan kaynaklanan yiiksek karliligin ilerleyen yillarda
gerceklesmemesi ve girket karlihgnnn 6nemli 6l¢tide diigmesi ihtimali,

-Yatiim yapilan sirketler ile ilgili risklerin dolayl olarak sirketi etkileme ihtimali,

-ikinci el piyasalarda islem goren sermaye piyasasi araglarma ve para piyasasi araglarina
yapilan yatinmlardan zarar etme ihtimali,

Ata Elektrik

-Toptan elektrik satig lisansimn EPDK tarafindan iptal edilmesi riski,

- Flektrik fivatlarinda yasanan asinn oynakliga bagli olarak operasyonel zarar etme riski,
-Sirketin kendisine ait elektrik iiretiminin olmamasi ve satigimi yaptifin elektrifi Ggiincii
kisilerden temin etme zorunlulugu,

-Satis gelirlerinin 2/3’{iniin Istanbul’dan gelmesinin yarattig1 bolgesel risk,

Aldem Celik
-Yiiksek tutarli projelerde miisterilerin igine diigecegi finansman sikintisina bagh tahsilat riski,

-Sirket’in proje bazinda ¢alimast ve satiglarinin belirli miisterilerde yogunlasmasinin getlrdlgr . g Ry
#Ff kA ;L_ g iff x

bagimliklik riski, Pt .
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Innoted Teknoloji

-Ar-Ge cahsmalannin bagarisiz olmas, istenilen kalite ve dzellikte bir iirtin geligtirilememesi,
_Planladi tarihte tiretime gecememesi ve bu stiregte sektore yeni oyuncularin girmesi.
-Rakiplerin maddi ve sektorel hakimiyet giicii ve marka bilinirliklerinin ¢ok yiiksek olmast,
~Materyal olarak kullanilan komponentler konusunda yurtdisina bagiml olunmasi,

Anel Telekomiinikasyon

-Alacaklarinin vade yapilarinin borglarinkine oranla daha uzun siireli olmast,

-Yiiklenilen projelerle ilgili dngoriilen siirelerin uzamast nedeniyle projelerin éngoriilen kardan
daha diigiik seviyede sonuglanmasi.

2.3.2.ihracqunin icinde bulundugu sektire iligkin riskler hakkindaki temel bilgiler

“Holding” statiisiinde olmasi nedeniyle dogrudan kendisine ait bir iiretim faaliyeti bulunmayan
Sirket’'in faaliyet sonuglar konsolidasyon kapsaminda olan bagh ortakliklarmin ve
istiraklerinin faaliyetlerine baghdur. Dolaysiyla, sektdrlere iliskin risk fakidrleri asagidaki
sekilde verilmistir.

Girisim Sermayesi (Verusaturk GSYO)

-Yapilan yatinmlardan ¢ikig yapilamama veya zarar ¢tme riski,

_Girisim sermayesi sirketlerinin genellikle mali agidan ¢ok iyi durumda olmayan kiigiik orta
dlgekli sirketlere yonelik olmast.

Elektrik Toptan Ticareti (Ata Elektrik)

-Sektordeki arz giivenligi riski ve tiretimde zaman zaman yaganan aksakliklarin fivatlarda agir
volatiliteye neden olmasi,

_Elekirik tiketiminin hizla dalgalandig1 dénemlerde fiyatlarda yasanan agirt oynakliklar,
_Kamu otoritesinin kanunlarda gidebilecegi degisikliklerin ve kisitlamalarin sektorde faaliyet
gosteren sirketleri etkileme ihtimali,

_Sektdrde faaliyet gosteren ¢ok sayida firmanin bulunmast ve bunun getirdigi yogun rekabet
ortamunin sektorel karlilik oranlarim distirmesi.

Demir-Celik (Aldem Celik)

_Temel girdi maddesi olan gelik fiyatlarinda meydana gelen artiglar,

Uriinlerin hedeflendigi sektorlerde yasanan darbogazlarin sektoriin  satiglarint  olumsuz
etkileme ihtimali,

_Global ekonomik sikintilanin devam etmesinin yani sira global gelik sektoriindeki arz
fazlasinin satis fivatlarim baskr altinda tutmasi,

Teknoloji (Innoted Teknoloji)
“Tiirkiye POS cihazlari piyasasinin yabanct kokenli iki firmanin kontroliinde bulunmasi,
-Teknolojik gelisimin, firmalarin Ar-Ge ve {iretim maliyetlerini artirmast,

a Yactf T‘Sﬂ ;_3?3 o

Seliiloz (Aciselsan) Wiy f/ L e 7
CMC’nin kullamldig1 sektorlerde yasanacak talep daralmalariun firmalars olumsuzé yond fi"“ P
etkileme ihtimali, L% f\kdw .
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Telekomiinikasyon (Anel Telekomiinikasyon)

-Sektorde var olan yogun ve yikict rekabet ortami,

-Tiirkiye telekom pazarinda kendi tirlinlerini satan global tiretici firmalarn diisitk bedellerle
verdikleri bakim hizmetinin yarattigi haksiz rekabet ortami.

2.3.3.Thrac edilecek paylara iliskin riskler hakkindaki temel bilgiler

Pay senedi yatinmeilar iki tir gelir elde ederler. Bunlardan ilki kar payr gelirlert, digeri ise
sermaye kazancidir.

Kar payma iliskin riskler

Kar pay1 dagitilabilmesi igin dnce, varsa gegmis yil zararlarimn kapatiimasi gerekmektedir.
Sirket yonetimi dagitilabilir kar oldugu donemlerde genel kurul onay: ile kar dagitabilir.
Sirketin zarar ettigi yillarda dénem karindan kar payr dagitilamaz. Ayrica, sirketin yeterli kar
olmayabilir veya karmn sirket biinyesinde tutup, dagitmama karan verebilir.

Sermaye kazancma iliskin riskler

Sirket’in paylar ilk defa halka arz edilecek ve Borsa’da iglem gorecektir. Satilacak paylarin
halka arz fiyat sirket tarafindan belirlenecek olup, bu fiyat halka arz sonras1 Borsa [stanbul’da
olusacak fiyattan farklilik gosterebilir. Sirket’in finansal performansinin beklentilerin altinda
olugsmasi veya global ekonomik kosullara bagl olarak, sdz konusu paylarinin fiyatinda
dalgalanmalar olabilecektir.

Gerek global ekonomik konjonktiir gerekse Tiirkiye ekonomisindeki olasi olumsuz gelismeler
Sirketin faaliyetlerinden beklentilerini karsilayamamasina, fiyat tespit raporundaki tahminlerin
sapmasina ve buna bagh olarak da pay fiyatimn diigmesine neden olabilir. Sirket’in paylarinin
ahm satiminin durdurulmas: pay fiyatim olumsuz etkileyecektir. Paylar igin aktif veya
siirdiiriilebilir bir alim satim piyasasi olugmayabilir ya da devam ettirilemeyebilir. Sirket’in ana
ortaklarin pay satisi, Sirket’in pay bedelinde bir diisiise neden olabilir veya sirketin kontroliinde
bir degisime sebebiyet verebilir. Sirketin aciz haline diigmesi durumunda Sirket’in ortaklarinin
elindeki paylar tamamen deger kaybedebilir.

2.3.4.Diger riskler hakkindaki temel bilgiler

Grup faaliyetlerinden dolay: ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Bu riskler; kredi riski,
pivasa riski (kur riski, makul deger faiz oram riski, fiyat riski ve nakit akim faiz oram riskini
igerir) ve likidite riskidir.

Kredi riski
Kredi riski, Sirketin taraf oldugu sozlesmelerde karsi taraflarin yikiimliliiklerini yerine _
getirememe riskidir. 30.06.2013 itibarryla Sirketin vadesi gecmemis ya da deger diisikliigline |
ugramamus finansal varliklarmin net defter deferi 5.908.662 TL olup, 574.151 TL karsilik '
ayrildiktan sonra ulagilan bu tutar biiyik lgiide Ata Elektrik’in toptan elektrik satiglarina bagly-
olarak miisterilerinden olan alacaklarim ifade etmektedir. Sayet Ata Elektrik, miisterilepihe

£

yapmis oldugu elektrik satiglarinda gesitli nedenlerle tahsilat sorunu yagarsa, bu durum 2 lff’m\ 4 "'\A
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Sirket, faiz haddi bulunduran varlik ve yikiimliliklerin tabi oldugu faiz oranlarimn
degigiminin etkisinden dofan faiz oram riskine agiktir. Degisken faiz oranh alinan krediler
Sirketi nakit akig riskine maruz birakmaktadir.

Likidite riski

Sirketin 30.06.2013 tarihi itibartyla 3 aydan kisa yiikiimliiltikleri 5.044.965 TL olup, 3 aydan
uzun ticari yitkiimliliigii bulunmamakta ve tiirev olmayan finansal yiikiimliiliiklerinin toplam
defter degeri 5.010.943 TL dir.

2011 yilinda tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikklerinin 3 aydan kisa vadeli boliimii 1.838.129
TL. 3 aydan uzun vadeki b6limii 4.589.950 TL olmustur. 2012 yilinda ise 3-12 ay arasindaki
finansal yiikiimliiligiin kisa vadeye kaydigi ve bu tutarin 5.975.198 TL oldugu goriilmektedir.

Kur riski

Grup, déviz cinsinden varlik ve yiikiimliiliiklerinin Tiirk Lirasi’na gevriminde kullanilan kur
oranlarinin degigimi nedeniyle, kur riskine maruzdur. Kur riski ileride olusacak ticari islemler,
kayda alinan aktif ve pasifler arasindaki fark sebebiyle ortaya ¢ikmaktadir. Son dénemde
kurlarda yasanan yukar yénlii hareketler ve TL’nin deger kaybi, Ornegin 2012 yilinda
19.438.725 TL olan yabanci para parasal varliklar ve 19.317.738 TL net bilango pozisyonu
kaleminde oldugu iizere Verusa Holding’in kur riski yagamasina neden olabilir.

Konuya iliskin ayrintili bilgi izahnamenin 5. boliimiinde yer almaktadir.

2.4. Halka Arza Iliskin Bilgiler
2.4.1.Halka arzdan saglanan net nakit girislerinin toplam tutar ile halka arza iliskin
olarak ihra¢ceinin Gdemesi gereken toplam tahmini maliyet

Sirketin 15.000.000 TL olan sermayesinin riichan haklarimin kisitlanarak 20.000.000 TL’na
arttiriimasindan yaklasik 55.658.714 TL tutarinda net gelir elde edilmesi beklenmektedir.

Tahmin Edilen Maliyetler TL
SPK Kurul Ucreti - Sirket 87.500
SPK Kurul Ucreti - Ortak 24.600
BIST Kotasyon Ucreti — Sirket 14.286
BIST Kotasyon Ucreti - Ortak 5.714
MKK Uyelik Ucreti 20.000
Aracilik Komisyonu - Sirket 250.000
Aracilik Komisyonu - Ortak 100.000
Reklam, ilan, PR — Sirket 250.000
Reklam, flan, PR - Ortak 100.000
Ticaret Sicil 1.000
Bagimsiz Denetim 198.500
Noter 10.000
Hukukg¢u Raporu 10.000
Toplam Maliyet 1.071.600
Satisa Suntifan Pay Adedi 7.000.000
/1 Adet Paymn Maliyeti
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2.4.2.Halka arzin gerekgesi ve halka arz gelirlerinin kullanim yerleri

Sirket'in 30.06.2013 tarihli konsolide mali tablolarinda 19.065.663 TL nakit varligi bulunmakta
olup, bu tutarm biiyiik boliimii bagh ortakligi olan Verusaturk GSYO ile Ata Elektrik’e aittir.
Verusaturk GSYO ise Sermaye Piyasasi Mevzuati geregi halka arz Oncesi nakit temetti
dagitamamaktadir. Bu sebeple, Verusa Holding’in gerek mevcut istiraklerini biiytitebilmesi,
gerekse de yeni yatirimlar yapabilmesi i¢in yeni kaynak girigine ihtiyaci bulunmaktadir. Bu
kapsamda, $irket’in ihtiyag duydugu kaynag1 saglamasx agsmdan haika arz en sagllkh yol

rekabet giiciiniin art1n1m351 hedeﬂenmektedlr.

Halka arz geliri, yeni yatirrmlarin finansmaninda ve Sirket’in igletme sermayesi ihtiyacinda
kullamlacaktir. Verusa Holding halka arzdan elde edecegi gelir ile yatinm portfoyiinii
arttirmayr  hedeflemektedir. Sirket halka arzdan yaklasik net 55.658.714 TL gelir
hedeflemektedir.

Halka arz gelirinin kullanim yerleri Tutan Oram
Hidro Elektrik Santrah alim 33.000.000 59.30%
Yeni sirket satin alimlan 13.500.000 24.25%
Isletme sermayesi ihtiyaci ve istiraklerin finansmani 9.158.714 16,46%
Toplam 55.658.714 160,0%

Konuya iligkin ayrintih bilgi izahnamenin 28.2 no’lu maddesinde yer almaktadir.

2.4.3.Halka arza iliskin temel bilgiler

2.4.3.1. Halka arzin tabi oldugu Kkosullar:
Halka arzin baglamasi 6ncesinde Sermaye Piyasasi Kurulu ve Borsa Istanbul harig, bagka
makamlarin onayinin alinmasi veya benzeri baz sartlarin yerine getirilmesi gerekmemektedir.

2.4.3.2.Halka arz edilen paylarin nominal degeri:
Halka arz edilen paylarin nominal degeri 1,00 TL olup, her bir pay 11,30 TL’den halka arz
edilecektir.

2.4.3.3.Halka arz siiresi ve tahmini halka arz takvimi:
Sirket paylar 2 is giinii boyunca halka arz edilecektir. Satisin 2013 yii Ekim ddneminde
gergeklestirilmesi planlanmakta olup, kesin satig baglangi¢ ve bitis tarihleri “Tasarruf
Sahiplerine Satis Duyurusu”nda ilan edilecektir.

2.4.3.4.Halka arza basvuru siireci

a) Safis yontemi ve basvuru sekli:
Satis, Eti Menkul Kiymetler A.S. tarafindan “Borsada Satis” yontemi ile Borsa Istanbul Birincjle==
Piyasada “Talep Toplamaksizin Sabit Fiyatla Borsa’da Satis Yontemi’ne /@{g‘@
gergeklestirilecektir. i 'L‘Ifa

Qb
Borsada satis asamasinda, yatirimeilarin alis emirleri, birincil piyasa iglem saatleri ice
pay)an arz| edilen girket tarafindan belirlenen ve duyurulan tek fiyat seviyesinden,
Istanbul HQSSG Senetleri Bilgisayarli Alm Sistemine génderilir. Paylarm ihracina ilighg
szkonusu fi gal Slstem de tapamhbidir ve baska bir fiyattan Sisteme emir girilemez.
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Halka arz sirasmda, toplam talebin satiga sunulandan daha az gelmesi durumunda satis Snceligi,
sermaye artirimi nedeniyle thrag edilecek paylara verilecek ve ilk olarak sermaye artiriminda
ihra¢ edilecek paylar satilacaktir.

Satilacak paylarin, tamamimn satisinin iki ig giiniinden 6nce tamamlanmasi durumunda satis
sona erdirilir.

b) Pay bedellerinin 6denme yeri ve sekline iliskin bilgi:
Pay bedelleri nakden 6denecektir. Pay bedellerinin vatirllacagi banka hesap numarasi asagidaki
gibidir:

Hesap sahibi: Verusa Holding A.S.

Banka: Garanti Bankast

Sube: Maslak Bulvar Ticari Subesi

Hesap No: 448-6280361

IBAN No: TR45 0006 2000 4480 0006 2803 61

Hesap sahibi: Investco Holding A.S.

Banka: Garanti Bankasi

Sube: Maslak Bulvar Ticari Subesi

Hesap No: 448-6280360

IBAN No: TR72 0006 2000 4480 0006 2803 60

¢) Bagvuru yerleri:
Bu halka arzda pay almak isteyen tasarruf sahiplerinin satis siiresi igerisinde Borsa Istanbul’da
islem yapmaya yetkili araci kurumlardan birine bagvurmas: gerekmektedir. Islem yapmaya
yetkili aract kurumlarin listesine ve bu araci kurumlarin iletigim bilgilerine Borsa Istanbul
(http://borsaistanbul.com) ve SPK’mn (www.spk.gov.tr) internet sitelerinden ulasilabilir. Sirket
paylarimn (www verusa.com.ir) halka arzinda Eti Menkul Kiymetler A.$.’nin web sitesinden
(www.etivatirim.com) bagvuruda bulunulabilir.

d) Paylarin dagitim zamam ve yeri:
Halka arzdan pay alan ortaklarimzin s6z konusu paylan Sermaye Piyasasi Mevzuati
cergevesinde MKK nezdinde hak sahipleri bazinda kayden izlenmeye baglanacaktir.

¢) Halka arzin ne zaman ve hangi sartlar altinda iptal edilebilecegi veya
ertelenebilecegi ile satis basladiktan sonra iptalin miimkiin olup olmadiina dair
aciklama:
Paylarin satis siirecinin baglangicindan once veya satis tarihleri igerisinde agagidaki durumlarin
ortaya gikmasi durumunda Eti Menkul ve Sirket ortaklaga karar vermek suretiyle halka arz1
durdurabileceklerdir.

1) Yasama, yiiriitme organi veya sermaye piyasalari veya bankalar ile ilgili karar almaya yetkili
organlar tarafindan yapilan diizenlemeler nedeniyle, bu sdzlesmeden dogan yukumluluklers}g
yerine getirilmesini imkansiz kilacak veya dnemli 6l¢iide giiglestirecek hukuki duzg‘l;n,iem fer 4
yaptlmam 07 \ AT _

faaliyet gﬁsterdiél sektoru ya da Sirket’in mali biinyesinijciddi sekilde etklleyerek halka ar
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4) Ekonomik ve siyasi gelismeler ile para ve sermaye piyvasalarindaki gelismelerin Sirket’in
halka arz edilen paylarimn pazarlanmasina imkan vermeyecek durumda olmasi, piyasalarin
genel durumu itibariyle halka arzdan beklenen faydanin gerceklesmeyeceginin taraflarca
Ongorilmesi,

5) Sirket’in ydnetici ve ortaklan ile Sirket hakkinda paylarimin pazarlanmasini etkileyebilecek
herhangi bir sorusturma, dava veya icra takibi vb. durumlarin ortaya ¢ikmasi,

6) Halka Arz siiresi i¢inde Sirket’in mali durumunda meydana gelen ve izahnamede yer alan
bilgilerin bundan boyle gercege aykin hale gelmesi sonucunda halka arzim veya fiyatini ve
pavlarin pazarlanmasim etkileyebilecek 6l¢iide olumsuz degisikliklerin ortaya ¢ikmasi.

f) Karsilanamayan taleplere ait bedeller ile yatinmeilar tarafindan satis fiyatinin
iizerinde 6denen tutarlarin iade sekli hakkinda bilgi:
“Talep Toplamaksizin Sabit Fiyatla Borsa’da Satis™ yontemi ile paylar satisa sunulacag i¢in,
yatinmeilarin nihai satig fiyati iizerinde 8deme yapmasi durumu ortaya g¢ikmayacaktir.
Yatirimer tarafindan talep edilipte alinamayan paylarin bedelleri, yatirimetlarin hesaplarina
iade edilecektir.

g) Talep edilebilecek asgari ve/veya azami pay miktarlari hakkinda bilgi:
Talep miktarinin 1 (bir) adet pay/lot ve katlan seklinde olmas1 gerekmektedir. Talep edilecek
azami pay miktari halka arz edilen pay miktari ile sinirhdir. Sirketin islem sirasina gonderilecek
emirlerde kullanilabilecek en yiiksek lot miktar1 satis baslamadan &nce Borsa tarafindan
yayinlanacak olan islem duyurusunda belirtilecektir.

h) Yatirumcilari satin alma taleplerinden vazge¢me haklarna iliskin bilgi:
“SPKn’nun 8.inci maddesi uyarinca, izahname ile kamuya agiklanan bilgilerde, satisa
baglamadan 6nce veya satig siiresi i¢inde yatinmeilarm yatinm kararnm etkileyebilecek
degisiklik veya yeni hususlarin ortaya ¢ikmasi hélinde durum ihragci veya halka arz eden
tarafindan en uygun haberlesme vasitastyla derhal Kurula bildirilir.

Degisiklik gerektiren veya yeni hususlarin ortaya ¢ikmas: halinde, satis stireci durdurulabilir.
Degistirilecek veya yeni eklenecek hususlar bildirim tarihinden itibaren yedi i§ giinii icinde
Sermaye Piyasasi Kanunu’nda yer alan esaslar gergevesinde Kurulca onaylanir ve izahnamenin
degisen veya yeni eklenen hususlara iligkin kismi yayimlanir.

Degisiklik veya yeni hususlarin yayimlanmasmdan 6nce pay satin almak igin talepte bulunmus
olan yatirrmcilar, izahnamede yapilan ek ve degisikliklerin yayimlanmasindan itibaren iki is
giinii iginde taleplerini geri alma hakkina sahiptirler.”

i) Halka arz sonuglarmm ne sekilde kamuya duyurulacag: hakkinda bilgi:
Halka arz sonuclari, Kurulun sermaye piyasasi araglarinin satisina iliskin diizenlemelerinde yer
alan esaslar cercevesinde dagitim listesinin kesinlegtigi giinii takip eden iki is giinii icerisinde
Kurul’un 6zel durumlarin kamuya agiklanmasina iliskin diizenlemeleri uyarinca kamuya
duyurulur.

i) Satin alma taahhiidiinde bulunan ger¢ek ve/veya tiizel kisilerin ad\, ig adresler, e
bir paymn satin alma fiyati ile bu kisilerin ihrage ile olan iliskisi hakkinda bilgj:
Yoktur \ 1
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ETi MENKUL
Orhan Remzi Karadeniz
{brahim S. Golak
Fahrettin Ersoy

Adem Ozen

Fehmi Akpinar

Gokhan Kiigitkoglu
Sevket Ercan

VERUSA HOLDING

Yonetim Kurulu Bagkant

Y gnetim Kurulu Bagkan Vekili

Yonetim Kurulu Uyesi ve Genel Miudiir
Arastirma ve Kurumsal Finansman Mildiiril
Mali igler ve Operasyon Miidiiri

Miifettis

Takas Operasyon Uzmani

Mustafa Unal
Reha Cirak
Barkan Baybogan
Mustafa Necip Uludag
Unsal Ban

Berat Ozbay

Zeki Aksoy
Nurdan Gégmen
Levent Papaker
Sema Gogmen
Nilsu Akmct

Yionetim Kurulu Baskant
Ysnetim Kurulu Bagkan Yrd.
Y énetim Kurulu Uyesi
Ynetim Kurulu Uyesi
Yonetim Kurulu Uyesi
Yionetim Kurulu Uyesi
Yonetim Kurulu Uyesi

Mali Isler Mudiirl

Finans Miduril

Yatiim ve Is Geligtirme Uzmam
Mali isler Uzmant

DRT Bagimsiz Denetim Serbest Muhasebeci Mali Miis. A.S.

Ali Cigekh
Hande Siizer

Sorumlu Ortak Bagdenetgi
Denetgi

AC istanbul Uluslararasi Bagimsiz Denetim SMMM A.S.

Cemal Oztiirk

Sorumlu Ortak Bagdenetgi

Atilla Zaimoglu Sorumlu Ortak Bagdenetgi
ESEN HUKUK BUROSU
Filiz Esen Avukat

Konuya iliskin aynintil1 bilgi izahnamenin 25.1 no’lu maddesinde yer almaktadir.

3.4.4. Menfaatler hakkinda bilgi

Paylarin halka arzindan, Verusa Holding sermaye, [nvestco Holding istirak sati geliri, halka
arz eden araci kurulug ise aracilik komisyonu elde edecektir. Halka arzin taraflan arasinda
catigan herhangi bir menfaat bulunmamaktadir. Aract kurulug ve Sirket arasinda herhangi bir
sermaye iliskisi yoktur. Araci kurulusun halka arz iglemi nedeniyle elde edecegi komisyon hari¢
dogrudan va da dolayll olarak halka arzm bagarisina
bulunmamaktadir. Thraggmn sermayesinin
aralarmda herhangi bir anlasma yoktur. [hraggidan ya da halka arzdan onemli menf:
dan}gtﬁ"azllaxf ve yetkili kuruluslar vb. yoktur.

Kbuuya iligkinayrinul bilg iz
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2.4.5.0rtak satigina iliskin bilgi ile halka arzdan sonra dolasimdaki pay miktarinin
artirnlmamasina iliskin taahhiitler

Paylarini halka arz edecek ortak Investco Holding A.S. dir.

Pay Satisi Yapacak . Verusa Verusa Sufilieak
Ortagin Ticaret is Adresi Holding'deki Holding'deki 'Pa ! a,;i
Unvam Pay: (TL) Payi (%) Ay

Eski Buytikdere Cad.
No:9 [z Plaza Giz
Kat:14 D:52 Maslak-
{stanbul

Investco Holding A.S. 14.969.600 99,80% | 2.000.000

Verusa Holding 2 y1l boyunca nakit sermaye artirimu yapmayacagi; sirket ortaklar ise 2 yil
boyunca ortak satts1 yapmayacaklart ydniinde taahhiitte bulunmus olup, taahhiitler herhangi
bir istisna icermemektedir.

Satmama Taahhiidi Veren 15 Adeesi

Ortaklar

Govert Antonius Gregorius Derks Vlinderlaan 1, 5691 RK, Son en Breugel

Barkan Baydogan Eski Riiyiikdere Cad. No:9 Iz Plaza Giz Kat: 14 D:52 Maslak-Istanbul
Mustafa Unal Eski Bityiikdere Cad. No:9 Iz Plaza Giz Kat: 14 D:52 Maslak-istanbul
Reha Cirak Eski Biiyiikdere Cad. No:9 iz Plaza Giz Kat: 14 D:52 Maslak-Istanbul
Mustafa Necip Uludag Eski Biiyiikdere Cad. No:9 iz Plaza Giz Kat:14 D:52 Maslak-Istanbul
Unsal Ban Eski Bityiikdere Cad. No:9 Iz Plaza Giz Kat: 14 D:52 Maslak-Istanbul
Berat Ozbay Eski Bityiikdere Cad. No:9 Iz Plaza Giz Kat: 14 D:52 Maslak-istanbul
Zeki Aksoy Eski Biiyiikdere Cad. No:9 iz Plaza Giz Kat: 14 D:52 Maslak-Istanbul

Konuya iliskin ayrintili bilgi izahnamenin 27.3 no’lu maddesinde yer almaktadir.

2.5 Sulanma etkisi
Sermaye artirirmi, meveut ortaklarin riichan haklar kisitlanarak gergeklestirilecektir. Buna gore,
sulanma etkisinin miktari ve ylizdesinin hesaplanmasi asagida sunulmaktadir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonras:
(30.06.2013) (11,30 TL'ye gore)

Ana Ortakliga Ait Ozkaynak 67.253.972 122.912.686
Halka Arz Fiyati - 11,30
]}]]aa;]iléz)i Arz Edilecek Hisse Adedi (Ortak satisi 5.000.000
Halka Arz Geliri 56.500.000
Halka Arz Ma'f‘}/etl (Sirketin payna diisen) - 841.286
Sermqgfe 15.000.000 20.000.000
Pay Bd;;ma Deﬁé;r Degeri, e < 4,4836 6,1456
Mevcut Ortakiar I?{I‘ﬁ F’ozﬂ;]f Sul‘aJma:F@sXW < 5‘:‘};{ i’@ ;:’:;1- 1,6630
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Mevcut Ortaklar Igin Pozitif Sulanma Etkisi (%) - 37,1%
Yeni Ortaklar Igin Negatif Sulanma Etkisi (TL) - 5,1544
Yeni Ortaklar Igin Negatif Sulanma Etkisi (%) - 45.6%

Halka arz fiyati: 11,30 TL

Halka arz 6ncesi pay basina Defter Degeri: 4,4836 TL

Halka arz sonrasi pay bagina Defier Degeri: 6,1456 TL

Mevcut ortaklar i¢in (pozitif) sulanma etkisi: 1,6620 TL (%37,1)
Yeni ortaklar i¢in sulanma etkisi: 5,1544 TL (%45,6)

Konuya iliskin ayrmtili bilgi izahnamenin 29. béliimiinde yer almaktadir.
2.6 Halka arzdan talepte bulunan yatirimcilarin katlanacag maliyetler hakkinda bilgi

Halka arzdan pay alacak yatiimcilardan, islem yaptiklari araci kurumlardaki hesaplarinda
tanimh pay senedi alum — satun komisyonu tizerinden alinacak olan pay alim komisyonu disinda
herhangi bir ticret talep edilmeyecektir. Daha Once herhangi bir araci kurumda hesab:
bulunmayan yatirimecilar i¢in hesap agma ticreti vb. maliyetler dogabilir. Eti Menkul’iin halka
arzda yatinmeidan talep edecegi komisyon vb. giderler agagidaki tabloda gésterilmektedir.

Hesap agma licreti | Yoktur

Pay  senetlerinin = Takasbank’a | : | Takasbank ticret tarifesine gore tahsil edilecektir.
virman {icreti
Yatinmcinin baska araci kurulustaki | : | Takasbank {icret tarifesine gére tahsil edilecektir.
hesabina virman licreti

EFT {icreti +t 350 TL

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. Bagimsiz denetim kurulusunun ticaret unvani, adresi ve sorumlu ortak bas
denet¢inin ad1 soyad:

Ticaret Unvam Sorumlu Ortak Bas Denetci Adresi

DRT BagZimsiz Denetim Serbest

Muhasebeci Mali Milsavirlik A.S. Ali Cicekli Sun Plaza Maslak-$isli / Istanbul

girevden (;ekllmem ya da degismesine iliskin bilgi:
Yoktur

4. SECILM‘is FINANSAL BiLGILER
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“Yatirnmer, yatnm kararmi vermeden once ihrageimin finansal durum ve faaliyet
sonuglarma iliskin ayrntih bilgilerin yer aldifi isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu
béliimlerini de dikkate almahdir.”

(Denetlenmis) (Denetlenmig)  (Denetlenmis) {Denetlenmis)

Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide
BILANCO (TL) 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 30.06.2013
Donen Varhklar 1.807.764 14.105.391 53.035.093 64.289.250
- Nakit ve Nakit Benzerleri 653.083 8.406.333 24.976.639 19.065.663
- Finansal Yatirimlar 0 0 20.379.476 35.234.385
- Ticari Alacaklar 616.047 2.539.980 5.321.508 3.908.662
Duran Varhklar 413.543 4.995.666 9.016.090 8.869.373
- Ozkaynak Yon, Deger. Yatirm. 0 4.404.250 5.039.624 5.475.386
- Diger Alacaklar 283.248 36.570 2.620.408 2.933.464
Aktif Toplami 2.221.307 19.073.099 61.632.342 73.158.623
Kisa Vadeli Yitkiimliilikler 559.762 6.513.659 6.494.811 5.880.122
- Finansal Borglar 476.000 4.553.105 0 0
- Ticari Borglar 58.574 1.733.876 4.033.392 4.988.943
Uzun Vadeli Yiikiimiiiliikler 12.094 9.287 25.180 24.529
Ozkaynaklar 1.649.451 12.550.153 55.112.351 67.253.972
- Sermaye 2.283.027 9.000.000 15.000.000 15.000.000
Pasif Toplami 2.221.307 19.073.099 61.632.342 73.158.623
GELIR TABLOSU (TL) 31122010 31122011 31.122012  30.062012  30.06.2013
Hasilat 0 11.074.907  59.447.155 12.174.666  21.333.190
Satiglarin Maliyeti (-) 0 -10.767.878 -36.673.992 -11.140425 -19.603.730
Briit Kar / Zarar 0 307.029  22.773.163 1.034.241 1.729.460
Faaliyet Kar / Zarari 22.254 -116.130  20.673.571 83.084 910.339
vatiwim Faalivetlerinden Gelirler 0 3.016.199 15.867.496 9.780.322 12.048.616
Net Kar / Zarar -158.628 3.270.528  35.727.288 8.374.572 12141621

5. RISK FAKTORLERI

5.1. ihraceiya ve faaliyetlerine iliskin riskler R e

Verusa Hpiding’in karlihgmin igtirak ve bagh ortakhklarin faaliyetlerine bagli ol
sirketleri finansal sonuglarinin ilerleyen yillarda gesitli nedenlerle beklenmedik sekilde

;,gésterebflgle }hti@ali nedenleriyle Sirket’in 2012 yilinda agiklamis oldugu karliligin siire
konusur‘;’da‘x_‘;beliré%jzlik by}umnaktadlr. Verusa Holding’in 2012 yilinda istirak ve ba
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ortakliklarmin pay satisindan kaynaklanan yiiksek karlilik ilerleyen yillarda gerceklesmeyebilir
ve boyle bir durum, sirket karinin $nemli 6lgtide diismesine ve pay performansina negatif yonde
vansiyabilir,

Verusa Holding vatinmlariu 6zkaynaklan ve/veya dis finansman kullanarak finanse
etmektedir. Verusa Holding’in ilerleyen yillarda yapacagi yatinmlarin finansmamnda
Ozkaynaklarin yam sira dis kaynak kullanmasi durumunda faiz oranlarindaki dalgalanmalara
bagli olarak yabanci kaynak kullanim maliyetlerinin artma riski mevcuttur. Verusa Holding’in
ilerleyen dénemler i¢in planlanan yatinmlarmdan bekledigi getirilerin elde edilememesi de
gdzoniinde bulundurulmasi gereken bir risk olarak degerlendirilmelidir.

Verusa Holding’in igtirak ve baglh ortakliklarimin karsilagabilecedi mevzuat ve vergi rejimi gibi
degisiklikleri, anti damping uygulamalari, sektorel destekler, yasal takipler, uyusmazliklar da
sirketin karlilig1 agisindan risk olabilir.

Sirket’in 2012 Mart ayindan bu yana “holding” olarak faaliyet gosteren ve biiylime siirecinin
baginda olan bir sirket olmast ilerleyen dénem performans: agisindan belirsizlik yaratmaktadir.

Sirket’in farkli sektorlere yatirtm yapmasmin getirdigi idari ve mali zorluklar, sirketin
yonetimsel basarisini azaltma ihtimali dogurmaktadir.

Istiraklere Iliskin Riskler:
Verusaturk GSYO

Verusaturk GSYO portf6y isletmeciligi faaliyet yetki belgesini 19.06.2012 tarihinde tescil
ettirmig olup, 19.06.2015 tarihine kadar halka agilmast zorunludur. Bu tarihe kadar halka
acilamadign takdirde girketin girisim sermayesi yatinm ortaklif1 olarak faaliyette bulunma
hakk: ortadan kalkacaktir.

2012 yilinda istirak ve bagli ortakliklarinin pay satisindan kaynaklanan yiiksek karlilik ilerleyen
yillarda gergeklesmeyebilir ve bdyle bir durum girket karmnin énemli dlgiide diismesine yol
acabilir.

Verusaturk GSYO’nun kendisine ait bir iiretim faaliyeti bulunmamaktadir. Verusaturk
GSYO’nun faaliyet sonuglart yaptifi girisim sermayesi yatinmlarinin sonuglarina baghdir.
Yatirim yapilan girigim sermayesi sirketleri ile ilgili risk faktorleri de dolayli olarak sirketi
etkileyecektir.

Verusaturk GSYO portfdy degerinin %50’sine kadar olan kismuyla ikinci el piyasalarda islem
gOren sermaye piyasasi araclarina ve para piyasasi araglarina yatinm yapabilir. Yapilan bu
yatinmlarla ilgili yasanabilecek deger azahslan sirketin karhlig tizerinde olumsuz yonde etki
yaratabilir.

disindaki g;irketlerdge yonetim kontroliiniin olmamasi birer risk unsurudur.

Ata Elektr{f

Toptan glektnk saflg,l yapan sirketler Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu (EPDK) mevzﬁqﬁ i 3

uyannqé lisans llc;’ yetkliendlrllm1§ sirketlerdir. Llsansm iptali halinde elektrlk satist ile tlgﬁ?&
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tiim haklar ortadan kalkmis olmaktadir. Yasal mevzuat uyarinca lisanslar, lisans sahibi tiizel
kisinin iflasi halinde veya siireleri uzatilmadig: takdirde siirelerinin bitiminde kendiliginden,
lisans sahibi tiizel kisinin lisansin sona erdirmek istemesi halinde ise, EPDK karariyla sona
ermektedir. Lisans verilmesine esas olan sartlarin lisansin yiiriirligi swrasinda ortadan
kalktigimin veya bu sartlarin bastan mevcut olmadiginin saptanmasi halinde de lisans iptal
edilmektedir. Dolayisiyla Ata Elektrik mevzuatin 6ngordiigii kosullan yitirmesi durumunda
lisansim yitirme riski ile karsilasabilir.

Ata Elektrik, toptan satigim {istlendigi elektrik tedarikini ikili anlasmalar yaparak elektrik
tireticilerinden ve gerek duyulmasi halinde Piyasa Mali Uzlagtirma Merkezi’nden (PMUM)
yapmaktadir. Ata Elektrik, elektrik satisi yaptig1 miisterilerinin titkketim tahminlerini baz alarak
elektrik iireticileri ile sabit fiyatlar izerinden tedarik anlasmalari yapmakta ve bu elekitrigi yine
sabit fivatlar tizerinden tliketicilere iletmektedir. Mevcut elektrik tiiketiminin tahmin edilen
diizeyin lizerinde olmasi durumunda aradaki fark PMUM’dan temin edilerek tiketicilere
ulagtinlmaktadir. Ancak, PMUM’da fiyatlar arz talep dogrultusunda degiskenlik
gbstermektedir. Ata Elektrik’in miisterilerine satis fiyati anlagsmalar ile sabitlendiginden &tiirii
PMUM’dan elektrik satin alinmast durumunda PMUM fiyatlarinin yiiksekligine bagl olarak
operasyonel zarar ortaya ¢ikma riski vardir. Aym sekilde miisterilerin elektrik tiiketimlerinin
tahminlerin altinda kalmasi durumunda fazla olarak alinan elektrik PMUM’a satilmaktadir. Bu
durumda da, PMUM fiyatlarinin diigtikliigline bagh olarak operasyonel zarar olusturma riski
meveuttur.

Sirketin kendisine ait elektrik iliretiminin olmamast ve satisimi yaptigi elektrigi lgiincii
kisilerden temin etme zorunlulugu ciro ve karliligin devami agisindan risk yaratmaktadir.

Ata Elektrik’in miisterilerinin i¢ine diisecegi mali sikintilara bagl olarak, elektrik satis
tutarlarinin zamaninda veya hi¢ alinamamas gibi tahsilat siire¢lerinde yasanabilecek muhtemel
aksakliklarin Ata Elektrik’in likidite dengesini bozma ve ek finansman maliyetlerine katlanma
riski mevcuttur.

Ata Elektrik’in elektrik satis gelirlerinin 2/3’{iniin Istanbul’dan gelmesi gelirlerin dagiliminda
bolgesel risk yaratmaktadir.

(Treticilerle yapilan anlasmalarin ardindan elektrik fiyatlanmin dismesi sirketin karlihigma
olumsuz yonde etkide bulunmaktadir.

Aldem Celik

Aldem Celik genel olarak proje bazli ¢ahgmakta olup, tstlendigi projelerin tutarlan da ciro
icerisinde énemli bir yer tutmaktadir. Proje bazinda yapilan bu islerle ilgili migsterilerin igine
diigecegi finansman sikintisi ve tahsilat riski sirket agisindan en 6nemli risktir. Sirketin ciro ve
karlilhk oranlan dikkate alindiginda, 2013/06 déneminde 1.738.404 TL olan ve bu d6énem
cirosunun %20’sini olusturan siipheli ticari alacak tutart son derece yiiksektir. Ilerleyen
dénemde biiyitkk miisterilerle veya tedarik¢ilerle yasanabilecek tahsilat riskleri sirketin
karliligin1 olumsuz etkileyebilir.

ve karllhgmm devamhhgl acisindan risk yaratmaktadir. 20
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Sirket yiiksek eme;ik ve teknoloji gerektlren projeler iistlenmekte olup, alinan 1$le ilgili e
veya ha;ah uretnnvéyg’j e teshm 1$m kabulii agisindan sozlesmesel risk yaratabilir.
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Sirket’in iiretim tesislerinin bulundugu alan kiralik olup, mal sahibi ile yasanabilecek sikintilara
bagl olarak bu tesislerden ayrilma zorunlulugu ortaya ¢ikabilir. Bu durumda sirketin tiretimi
aksayabilecegi gibi, ilave maliyetlerle karsilasma riski dogabilir.

Sirket’in meveut iiretim faaliyetlerini siirdiirdiigi fabrikasinin kiralik olmasinin yam sira
fabrikanin kentsel doniisiim ¢alismalarinin yapildigi bir bolgede ve sehir icerisinde kalmasi
nedeniyle oniimiizdeki yillarda yapmayr planladigi, toplam tutari 13,5 milyon TL olacag
ongoriilen fabrika yatinnu ilerleyen donemde kaynak sikintist yasamasina neden olabilir.

Aciselsan

Sirketin meveut sermayesi 602.000 TL olup, sirket yiiksek isletme sermayesine ihtiyag
duymaktadir. Bu nedenle hakim ortagi konumundaki Verusaturk GSYO tarafindan girkete 2012
yilinda yaklasik 2,2 milyon TL nakit gdnderilmistir. Yiiksek isletme sermayesi ihtiyac: sirketin
faaliyetlerinin devami ve karlihig1 agisindan 6nemli bir risk olugturmaktadir.

Aciselsan iscileri sendikaya bagh olarak ¢aligmakta olup, iscilerle yapilan toplu sozlesme
31.12.2013 tarihinde sona ermektedir. Toplu sézlesme goriismelerinde yasanabilecek sorunlar
sirketin {iretimini olumsuz ydnde etkileyebilir.

Aciselsan, CMC ve diger seliiloz tiirevleri {iretimi ile istigal etmektedir. Sirketin satiglar1 belirli
sektorlerde yogunlasmaktadir. Dolayisiyla bu sektorlerde yasanacak talep daralmalannin
Aciselsan’n satiglarim etkileme riski mevcuttur.

Aciselsan’m iirettigi CMC imalatinda temel girdi selilloz, monoklorik asit ve tembek’tir.
Sirket’in 2012 satiglarin maliyeti tutar1 olan 4,5 milyon TL’nin yaklagik %60°mz ilk madde
malzeme giderleri olusturmaktadir. Yukarida belirtilen ilk madde malzeme fiyatlarinda dinya
konjonktiiriine baglt olarak meydana gelen artislar maliyeti arttirabilmektedir.

Aciselsan’m yurtdisi satislar (2012 yilinda toplam satiglarin yaklagik %70%ini olusturmustur)
déviz cinsindendir. Thracattan kaynaklanan kur riskleri mevcuttur.

Yurtdigina gore daha karli olan i¢ piyasada arz fazlasinin ve rakiplerinin bulunmasinin yarattigt
rekabet sirketin karlihgini azaltic: etki yaratmaktadir.

2012 yilt Ocak ayindaki 6zellestirme dncesine kadar 6nemli 5l¢lide makine ve techizat yatirmi
yapilmamig olmasindan &tiirii tiretim maliyetleri rakiplerine gore daha yitksektir.

Innoted Teknoloji
Sirket verli POS cihazi iiretimi amaciyla kurulmus olup, sirketin ar-ge galigmalan devam
etmektedir. Ar-Ge cahsmalarinm basarisiz olmasi, istenilen kalite ve oOzellikte bir driin

gelistirilememesi sirketle ilgili en nemli risktir.

Sirketin 2014 yili ilk geyregine kadar iiretime gegememesi ve bu siiregte sektore vgn"

oyuncularin girmesi sirketin satislari ve karlilig: tizerinde olumsuz sonuglar dogurabilir. 4 s .- 4 ‘\
A 3

.’:‘J
(\ -f ! ‘J ¥
'\.. " ‘b., : f
I3 o~ 4
K ;

;al&pf

Tamamu yurt digt men§f:111 olan ve tiim diinyada binlerce ¢aligan ile hizmet vermekte ol
firmalarin maddl ize sektorel hakimiyet giicii risk yaratmaktadir.
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bir zafiyet unsurudur.

Rakiplerin marka bilinirliklerinin ¢ok yiiksek olmast piyasada rekabet giictinii azaltici bir
durumdur.

Rakiplerin uluslarast sirketler olmalarina ragmen giiglii yerel yazilim ofisleri bulunmasi ve
ofislerinde Tiirkiye yaminda Ortadogu ve CIS iilkelerine de hizmet vermesi sirket acgisindan
dezavantaj yaratmaktadir.

Rakiplerin gecmisleri ve biiyiiklikleri sayesinde standart belirleyen kurumlarda ¢ok etkin
olmas sirketin miisteri bulmasinda ve satiglarinda negatif bir unsurdur.

Anel Telekomiinikasyon

Anel Telekomiinikasyon’un kendi gelistirdigi ve uyguladigi driinlere ek veya tamamlayici
olarak kullandig1 ve diger girketlerden tedarik ettigi yazilim tirinlerinden dolay: miisterilerin
yasadif kalite problemleri ncelikle, ana yiiklenici olan girkete yansimaktadir. Bu sorunlar her
ne kadar tamamlayici sistemi saglayan sirketlere yansitilsa da, gegen zaman nakit akist
acisindan risk olusturmaktadir.

Anel Telekomiinikasyon’un iginde bulundugu sektor ve hizmet tiirii geregi, tedarikcilerle
anlagtlan 6deme vade ve sartlari, miigterilere sunulan Odeme vade ve sartlariyla
uyusmayabilmektedir. Bu anlamda proje finansmani yoluyla nakit akist saglanmakta ve olusan
finansman maliyeti proje maliyetlerine dahil edilerek miisteriye yansitilmaktadir. Ancak,
tahsilat siireglerinde yasanabilecek muhtemel aksakliklar nedeniyle Anel Telekom finansman
maliyetlerine katlanma riski tagimaktadir. Gegmis yillarda sirketie isletme sermayesinde
yaganan agigin temel sebebi; alacaklarnn vade yapilarinin bor¢larinkine oranla daha uzun
siireli olmasidir.

Anel Telekomiinikasyon’un yiiklendigi projelerde teklif asamasinda 6ngdriilen proje stireleri
sirketin elinde olmayan nedenlerle uzayabilmektedir. Bu durum, zaman zaman projelerin
sngoriilen kardan daha diigiik seviyede sonuglanmasina yol agabilmektedir.

5.2. ihragcinin iginde bulundugu sektdre iligkin riskler:

Sirket, “Holding” statiisinde olup, kendisine ait bir liretim faaliyeti bulunmamaktadir. Verusa
Holding’in faaliyet sonuglari konsolidasyon kapsaminda olan bagh ortakliklarimin ve
istiraklerinin faaliyetlerine baghdir. Dolayisiyla, Verusa Holding’in karsilagabilecegi risk
faktorleri de bagli ortakliklammin ve istiraklerinin faaliyet gosterdigi sektorlere baghdir.
Sirket’in istirakleri enerji, demir-gelik, kimya, teknoloji, telekomiinikasyon ve girisim
sermayesi sektorlerinde faaliyet géstermektedir ve bu sirketlere iliskin risk faktdrleri asagidaki
sekilde verilmisgtir.

Girisim Sermayesi (Verusaturk GSYO) e
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklar, sirketlere genellikle 6zsermaye finansmam Xgﬁiﬁi’&
ortak olmaktadirlar. Yatrmlardan cikis stiresi yatirima bagli olarak degisebilmektedir. £irisim Wy
Sermayesi Yatyrim Ortakliklarinda yapilan yatirimlarda yitksek getiri beklentisi ile bighktesrigk?”
seviyesi deyildsektir. Yapilan yatinimlardan gikas yapilamama veya zarar etme riski mg
ap\ sirketlerin mali, finansal, yonetimsel ve pazar riskleri dolayh olaraky
a ortaktiklar icin de gecerlidir. ?
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