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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA LiSKIN
BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Hedef Girigim Sermayesi Yatinm Ortakhgi A.S.

Ydnetim Kurulu'na,

Yénetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporunun BDS'ler Gergevesinde Denetimine [ligkin Rapor

Hedet Girisim Sermayesi Yatirim Ortakli§s A.$.'nin 31 Aralik 2014 tarihinde sona eren hesap dénemine
itigkin yillik faaliyet raporuny, denetlemis bulunuyoruz.

Yonetim Kurulunun Yilik Faaliyet Raporuna lligkin Sorumlulugu

sirket yénetimi, 6102 sayil Tiirk Ticaret Kanununun (TTK) 514. maddesi uyarinca yillik faaliyst
raporunun finansal tabiolarla tutarl olacak ve gergedi yansitacak sekilde hazirlanmasindan ve bu
nitelikteki bir faaliyet raporunun hazirlanmasini saglamak igin gerekli gordigl i kontroiden

sorumludur,

Bagimsiz Denetginin Sorumlulugu

Sorumlulugumuz, Sirketin faaliyet raporuna yénelik olarak TTK'nin 397, maddesi gergevesinde

yaptigimiz bagimsiz denetime da

yanarak, bu faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin Sirketin

finansal tablolariyla tutarl olup oimadifi ve gergegi yansitip yansitmadi§i hakkinda gorus

vermektir.

Yapti§imiz bagimsiz denetim, Kamu Gézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu
tarafindan yayimlanan Tarkiye Denetim Standartlarinin bir pargasl olan Badimsiz Denetim
Standartlarina uygun olarak ylrltiimlstiir. Bu standartiar, etik hikimlere uygunluk saglanmasin
ve bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin finansal tablolarla tutari: olup
olmadidina ve gergegi yansitip yansitmadigina dair maku! giivence elde etmek Uzere planlanarak

yiirlitilmesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetim, tarihi finansal bilgiler hakkinda denetim kanitt elde etmek amactyla denefim
prosediirlerinin  uygulanmasini icerir. Bu prosediirlerin se¢imi, bagimsiz denetginin mesieki

muhakemesine dayanir,

Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz ba§imsiz denetim kamitlarinin, gorigimizin
olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak olugturduguna inantyoruz.
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Gériig

Gériigtimize gbre ydnetim kurulunun ylik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler, tim
onemli ydnleriyle, denetlenen finansal tablolarla tutarlidir ve gergedi yansitmaktadir,

Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yikiimiiilikiere iligkin Rapor

TTK'nin 402. maddesinin lglncl fikrasi uyarinca, BDS 570 “istetmenin Surekliligi" gergevesinde,

isletmenin dngorilebilir gelecekte faaliyetlerini sirdliremeyecegine iliskin herhangi bir hususa
rastlaniimamistir,

Istanbul, 13 Subat 2015

Aday Bagimsiz Denetim ve S.M.M.M. AS.
A Member Firm of PKF International

Bare OZKURT
Sorumlu Ortak Bagdenetci
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HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI AS.
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

Sayfa No: 1
HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
01/01/2014-31/12/2014 DONEMI
FAALIYET RAPORU
1.GENEL BILGILER
Raporun Dénemi  :01.01.2014 -31.12.2014
Ortakliz1 Taniticx Bilgiler
Unvan : | Hedef Girigim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S.
Merkez Adresi : | Burhaniye Mahallesi Karadeniz Caddesi
Selvilievler Sit. 26/4 Uskiidar/Istanbul
Telefon ve Fax Numaralar: : | Tel: 90 (216) 557 57 90 Fax: 90 (216) 557 57 07
Kurulug Tarihi 2 129.03.2012
Faaliyet Konusu ¢ | Sermaye Piyasast Kurulu'nun Girisim Sermayesi

Yatiim Ortakliklarina iliskin  diizenlemelerinde
yazili ama¢ ve konularla istigal etmek ve esas
olarak Tirkiye’de kurulmus veya kurulacak olan,
gelisme potansiyeli tagtyan ve kaynak ihtiyaci olan
gingim sirketlerine wzun vadeli yatinm yapmak
Uzere kurulmustur,

Faaliyette Bulundugu Sektor .| Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi
Ticaret Sicil Memurlugu ve No'su : | Istanbul-813699

Internet Adresi . | www.hedefgirisim.com.tr

Kayith Sermaye Tavam - 1100.000.000.-TL

Odenmis Sermayesi . 120.000.000.- TL

Mersis No .1 0461042412800013

Dénem I¢inde Gorevli Kurullar ve Ortakhk Yapise:

Sibel GOKALP Yoénetim Kurulu Bagkam 01.08.2013 - Devam Ediyor
Semsihan KARACA Yonetim Kurulu Bagkan Vekili 01.08.2013 - Devam Ediyor
Elif Demet GOKALP Yonetim kurulu Gyesi 24.06.2014 - Devam Ediyor
Mehmet Nuri GOKALP  Yénetim kurulu Uyesi 01.08.2013 - Devam Ediyor
Mehmet BALABAN Yonetim kurutu Uyesi (Bagimsiz Uye)  01.08.2013 - Devam Ediyor
Cihangir YERSEL Yé6netim kurulu Uyesi (Bagimsiz Uye)  01.08.2013 - Devam Ediyor
Komiteler

Sirketimiz SPK mevzuat: ile esaslari belirlenen Kurumsal Yénetim ilkeleri uyarinca yonetim kurulu
binyesinde Kurumsal Y6netim Komitesini, Denetim Komitesini ve Riskin Erken Saptanmasi
Komitesini 04.09.2014 tarihinde belirlemistir. SPK’nm I1-17.1 sayili Kurumsal Yonetim Tebligi
uyarmca 1 Temmuz 2014 tarihinden itibaren, sirketlerin yatirme: iligkileri birim yoneticilerinin aym




HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A S.
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU
Sayfa No: 2

zamanda kurumsal yénetim komitesi iiyesi olmasi zorunlulugu bulunmaktadir. Sirketimiz kurumsal
yénetim ilkelerine uyum siireci ¢ergevesinde yatirimer iliskileri birim yoneticisini kurumsal yonetim
komitesi iiyesi olarak atamistir. Yénetim kurulu komiteleri ve 31.12.2014 tarihi itibariyla bu
komitelerde gérev alan y6netim kurulu @iyeleri asagidadir.

Yonetim Kurulu Komitesi ilye Gérev / Uyelik ve Bagimsizik Durumu

Mehmet BALABAN Komite Bagkan / Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi

KURUMSAL YONETIM KOMITESI

Semsihan KARACA Komite Uyesi / Yénetim Kurulu Jvesi

Siileyman ARPASLAN Komite Uyesi / Yénetim Kuruly digendan Komite Uyesi

Mehmet BALABAN Komite Bagkani / Bagimsiz Yénetim Kurulu Uyesi

DENETIMDEN SORUMLU KOMITE

Cihangir YERSEL Komite Uyesi  / Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
RISKIN ERKEN SAPTANMAS] Cihangir YERSEL Komite Bagkan: / Bagimsiz Yonetim Kurulu Uvesi
KOMITESI j j )

Eiif Demet GOKALP Komite Uyesi / Yénetim Kurulu Uyesi
Denetci :

Aday Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.

Denetgi, 16 Nisan 2014 tarihli Yénetim Kurulu toplantisinda bir vil i¢in secilmis olup, 21.04.2014
tarihinde yapilan olagan genel kurul toplantisinda onaylanmigtir. Tirk Ticaret Kanunu ve esas
sbzlegmede yazili gorevleri yapmakla yikiimliidiir.

Yonetim kurulu tiyeleri 01.08.2013 tarihli Genel Kurul toplantisinda 3 yil i¢in gdrev yapmak iizere
secilmislerdir. Tiirk Ticaret Kanunu ve esas sozlesmede yazili gbrevleri yapmakla yiikiimliidiirler.

Ortaklik Yapis1 ve Oy Haklar

Hedef Girisim Sermayesi Yatiim Ortaklig A.$. paylari A ve B grubu olarak ikiye ayriimustir.

A grubu paylarm yénetim kurulu iiyelerinin ticte ikisininin segiminde aday gOsterme imtiyaz
bulunmaktadir. A grubu paylar sermayenin %1 ini, B grubu paylar ise %99 unu temsil etmektedir.

_‘Ortagin Adi, Soyady/Unvam G‘:ﬁ;u Pay Adedi | Pay Tutar: Pa’;o/oo ;a‘"

SIBEL GOKALP * A 200.000,00]  200.000,00 1,00
SIBEL GOKALP * B 4.804.000,00| 4.804.000,00 24,00
MEHMET NURI GOKALP B 4.000,00 4.000,00 0,02
MEHMET ZiYA GOKALP B 4.000,00 4.000,00 0,02
SEMSIHAN KARACA B 4.000,00 4.000,00 0,02
HEDEF FINANSAL HIZM. AS. B 14.984.000,00 | 14.984.000,00 74,92
TOPLAM 20.000.000,00 | 20.000.000,00 100,00

*Sermaye Piyasas: Kurulu’nun 06.08.2014 tarih ve 7853 sayilt ve Glimriik ve Ticaret Bakanlig: I¢
Ticaret Genel Midirliigi’niin  06.08.2014 tarih ve 67300147/431.02 sayili izin vazilarina
muteakip 08/08/2014 tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul toplantisi ile Esas sOzlesmenin
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“Sermaye ve Hisse Senetleri” baslikli 8. maddesinin tadiline karar verilmigtir. Namik Kemal
Gékalp’in sirket sermayesinde sahip oldugu 200.000 adet A grubu nama ve 4.800.000 adet B grubu
nama paylar Sibel Gokalp’e devredilmis yeni lider sermayedar Sibel Gokalp olmustur.

Sirket genel kurulunca verilen izin cercevesinde yonetim organi iiyelerinin sirketle kendisi
veya baskasi adina yaptig1 islemler ile rekabet vasad kapsammdaki faaliyetleri hakkinda
bilgiler:

21.04.2014 tarihli olagan genel kurul toplantisinda Yonetim hakimiyetini elinde bulunduran pay
sahiplerine, Yénetim Kurulu Uyelerine, st dizey yoneticilerine ve ikinci dereceye kadar kan ve
sthr yakinlarina; Sirket veya bagh ortakliklar: ile ¢ikar catigmasina neden olabilecek nitelikte islem
yapabilmeleri, rekabet edebilmeleri, Sirketin konusuna giren isleri, bizzat veya baskalar1 adina
yapmalari ve bu nevi isleri yapan sirketlerde ortak olabilmeleri ve diger islemleri yapabilmeleri
hususunda, Tirk Ticaret Kanunu'nun 395. ve 396. maddelerinde sayilan isleri vapabilmelerine dair
yetki verilmistir.

Ortakligin personel, is¢i hareketleri, toplu sozlesme uygulamalari, personel ve isciye
saglanan hak ve menfaatler hakkinda bilgi:

Sirket calisanlari icin Is Kanunu’nda belirlenen hilkiimler uygulanmaktadir. Dénem sonu itibariyle
calisan personel sayis: 5 kisidir.

Ortakhigin merkez dis érgiitlerinin olup olmadig) hakkinda bilgi:

Yoktur.
Esas Sozlesmede yapilan Degisiklikler:

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 06.08.2014 tarih ve 7853 sayill ve Glmriik ve Ticaret Bakanlig I¢
Ticaret Genel Mudirligi'niin  06.08.2014 tarih ve 67300147/431.02 sayilt izin yazilarina
miiteakip 08/08/2014 tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul toplantis1 ile Esas sézlesmenin
“Sermaye ve Hisse Senetleri” baglikh 8. maddesinin tadil edilmistir.

Sirketin arastirma ve gelistirme ¢ahsmalar ile bunlarin sonuclarma iliskin bilgiler:

Yoktur.

2. YONETIM ORGANI UYELERI iLE UST DUZEY YONETICILERE SAGLANAN MALI
HAKLAR

Sirketimiz esas sdzlesmesi geregince yonetim kuruln Uyelerine saglanan her tirlii hak, menfaat ve
Ucret genel kurul tarafindan belirlenir. Genel kurul yénetim kurulu Uyelerine aylik 2.000.-TL net
tcret ddenmesini kararlagtirmistir. Sirket, herhangi bir yonetim kurulu tiyesine ve yoneticilerine
bor¢ vermemis, kredi kullandirmamustir. Sirket’in 01.01.-31.12.2014 ddneminde st diizey
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yoneticilere saglanan menfaatler 182.979 TL yapilan ficret ve benzeri ddemelerin briit toplami
412.251 TL dir.

3. SIRKETIN ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI iLE BUNLARIN
SONUCLARINA ILiSKIN BILGILER:

Sirketin aragtirma gelistirme faaliveti bulunmamaktadir.

4. SIRKETIN FAALIYETLERI VE FAALIYETLERE ILISKIN ONEMLI GELISMELER

Ortaklik, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun [11-48.3 saylll Teblig esaslarina dayali olarak girisim
sirketlerine yatirim yapabilir, Girisim sirketlerinin ynetimine katilabilir, bu sirketlere danismanlik
hizmeti verebilir, portfoylerini gesitlendirmek amaciyla ikinci el piyasalarda islem gdren sermaye
piyasasi araclarina ve para piyasasl araglarina yatirim yapabilir, bir yildan kisa vadeli olanlar igin
en son bafumsiz denetimden gegmis mali tablolarinda yer alan ozsermayelerinin yarisini, bir yil ve
daha uzun vadeli olanlar igin zsermayelerinin iki katim agsmamak kaydiyla borglanabilir.

Ttirkiye’de kurulu girisim sirketlerine yatirm yapmak tizere yurtdisinda kurulan girisim sermayesi
fonlarina yatimm yapabilir. Ancak bu yatirmlardan kaynaklanan riskin yatirnma yénlendirilen
anapara miktart ile simrli olmas: gerekmektedir.

Tirkiye’deki girisim sermayesi faaliyetlerine yonelik olarak damgmanhik hizmeti vermek tizere
yurtiginde ve yurtdiginda kurulu danismanlik sirketlerine ortak olabilir.

Yurtiginde kurulu portfdy yénetim sirketleri ile yurtdisinda kurulmakla birlikte faaliyet kapsam
sadece yurtiginde kurulu girisim sirketleri olan portfoy yonetim sirketlerine ortak olabilir.

Portfdy degerlerinin %49’unu asmamak kaydiyla ikincil piyasalarda islem sermaye piyasasi
araclarina ve para piyasasi araglarma yatinim yapabilir, portfoyiin déviz, faiz ve piyasa riskleri gibi
risklere kars1 korunmas: amaciyla, esas sdzlesmede ve izahnamede hiikiim bulunmak ve Kurulca
uygun gorilmek kosuluyla, yatiim amacina uygun portfoy yonetim teknikleri ile para ve sermaye
piyasast araglarini kullanabilir, bu amacla Kurulca belirlenecek esaslar ¢ergevesinde opsiyon
sOzlesmeleri, forward, finansal vadeli islemler ve vadeli islemlere dayali opsiyon islemlerine taraf
olabilir.

Ortakhgin faaliyet gisterdigi sektir ve bu sektér icerisindeki yeri hakkinda bilgi:

Hedef Girigim Sermayesi Yatmm Ortakligi Anonim Sirketi, Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Piyasasi Kanunu hitkiimleri cercevesinde ve Sermaye Piyasast Kurulu'nun 111-48.3 sayili Tebligi’ne
uygun surette paylanmi halka arz etmek ve kayith sermaye esaslarina gore, Turk Ticaret
Kanunu'nun anonim sirketlerin ani usulde kurulmalar hakkindaki hiikiimleri cercevesinde bir
Girisim Sermayesi Yatimm Ortakligi Anonim Sirketi olarak 29.03.2012 tarthinde kurulmustur,

Sermaye Piyasasi Kurulu izni ile kurulmus ve faaliyet gésteren 12 girisim sermayesi vatirim
ortakhgindan biridir.
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Girigim Sermayesi, esas olarak dinamik, yaratici ancak finansal giicii yeterli olmayan girisimcilere
ortak olmak suretiyle yatiim fikirlerini gergeklestirmelerine imkan taniyan bir finansman
bi¢imidir. Yatiim yapilan girigsimei istenilen gelisme ve karlihik diizeyine ulastifinda, yatinm
tutarimn tatmin edici Slglide biiyiitiilmils sekilde geriye alinmas: amaglanmaktadir.

Sirketin Stratejik Hedefleri

Hedef Girisim Sermayesi, dinamik, yenilikei, tiretken, yiiksek biiylime potansiyeline sahip, ama
yatmim ve bliylimenin gergeklestirilmesi i¢in gerekli finansal kaynaklarnin temininde stkinti ¢eken
vizyon sahibi girisimeilerin ihtiyaglarint karsilamaya yonelik katk saglamay1 hedeflemektedir.

Sirketimizin misyonu; yiiksek biiylime potansiyeli olan sektdrlerde rekabet avantajina sahip
sirketlerin, Tilirkiye ekonomisine katk: saglayacak projelerini gerceklestirmeleri igin yonetim bilgisi
ve sermaye katkisi saglamaktir.

Bu misyon cergevesinde Girigim Sermayesi, sahip oldugu kollektif kaynaklari devreye sokarak;
girigimeilerin bu bilgi, tecriibe ve deneyimden ihtiyaglarina en uygun sekilde faydalanmasim
saglayacaktir.

Bunun yam sira Girisim Sermayesi, etkin portfoy yonetimi ve &mek kurumsal vapist ile
hissedarlarina diger yatirim alternatiflerinden daha yiiksek kazang saglamayi hedeflemektedir.

Yatwrumlardaki gelismeler, tegviklerden yararlanma durumu, vararlanilmigsa ne dlgiide
gerceklestirildigi:

Strket, Kurumlar Vergisi Kanununun 5'inci Maddesi d-3 bendine gore Kurumlar Vergisi'nden
istisnadir. Ayrica, girisim sermayesi kazanglan, gegici vergl uygulamasma da tabi degildir.
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 15. Maddesi'nin 3 no'lu bendinde ve Bakanlar Kurulu Karan ile risk
sermayesi yatmm ortakbklarimn portfdy isletmeciligi kazanglart tizerinden yapilacak vergi
tevkifat1 orant da %0 (sifir) olarak belirlenmistir.

Yatirim Siireci

Girigimeiler, tim diinyada oldugu gibi iilkemizde de, is fikirlerini hayata gecirebilmek i¢in gerekli
olan finansman kaynaklarma ulagmakta bayik zorluklar cekmektedirler. Deneyimi, yeterlj
sermayesi veya teminati olmayan girisimeilerin, isin baginda gerekli olan ¢ekirdek ve baslangic
sermayesini veya islerini bilyiitmek icin gerekli olan ilave sermayeyl banka kaynaklarti kullanarak
geleneksel yollardan saglamalart pek miimkiin olamamaktadir.

Su anda bu bosluk genellikle girisimcilerin ya kendileri, arkadag ve aile ¢evresinden sagladiklan
kaynaklarla va da kiigitk bir kismi ise devlet kaynakl: desteklerle doldurulmaya calisilmaktadir,
Haélbuki bu kaynak gelismis bat iilkelerinde, yenilik¢i is fikrini daha fikir asamasindan itibaren
destekleyerek yenilik¢iligin girisimeilige doniismesinde Snemli rol oynayan, is melekleri ad
verilen bir simf veya daha profesyonel ve kurumsal yap1 olan girisim sermayesi fonlan tarafindan
saglanmaktadir.
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Ayrica, girisim sermayesi fonlar1 ve ig melekleri yatinm yaptiklart sirketlere finansman saglamanin
yani sira, gerekli olan yonetsel ve stratejik destei de saglayarak sirketlerin daha hizlt bliyiimelerine
de biiyiik katk: yapmaktadirlar.

Ulkemizde bu boslugu goren sirketimiz girigimciligin bagindan itibaren desteklenmesi icin
kendisine;

Yiksek bilylime potansiyeline sahip yeni pazarlar, veni teknoloji veya iiriin, yeni bir iretim
sekli veya hizmet bigimi tasarlayan vizyon sahibi girisimcilerin yenilik¢i projelerine yatirim
yapmayl,

Uriin/hizmet a¢isindan rakiplerine gére avantajli pozisyonda olmalarina ragmen, kapasite
ve finansman darligr ¢eken KOBI'lere finansman ve yénetsel destek saglamayi,

Girisim sermayesi ve ig melekleri modellerinin iilkemizde de gelismesi ve farkindaliklarinin
artirtlmast igin gerekli altyapiy: olusturmay: misyon olarak edinmistir.

Yatirnim Kriterleri

HEDEF Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklign A.S. proje basvurularni projelerin asagida belirtilen
yatirim kriterlerine uygunlugu yoniinden degerlendirmektedir;

Girisimet sirketin KOBI taramina uymasi (Sanayi Bakanhgi’nin son yayinlamis oldugu
teblig esas alinmaktadir),

Projenin teknolojik farkhliklar yaratarak, pazarda rekabet avantaji saglayabilecek olmast
veya gelistirme potansiyeli olan yeni tirtin-hizmet portfoyii sunmass,

Girisimei sirketin gelecekte ki nakit akimlar: ile déndiirilemeyecek miktarda muaccel
olmus vergi, SGK prim, banka v.b. borcunun bulunmamas,

Proje sahibinin teknik ayrintilara hakim, pazar, miisteriler ve isletmecilik hakkinda bilgi
sahibi olmas,

Proje sahibinin uygulanabilir bir is planma sahip olmas,

Proje sahibinin ve ekibinin vizyonu genis, deneyimli, glivenilir, caliskan ve diirfist olmasi,

Yatirimdan ortalama sonraki 5-6 yil icerisinde ¢ikilabilecegine inanilmasi.

HEDEF Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklis A.3. en fazla %49 oraninda hisse satin almaktadir.
Bagvuruda bulunan sirketlerin talepleri de g6z onlinde bulundurularak, baglangi¢ asamasmdaki
projeler igin ortalama 250 bin ABD Dolan, meveut kurulu sitketler olan biligim sektéri projeleri
icin en az 500 bin ABD Dolari, diger sektérler icin en az 1 milyon ABD Dolar ve en fazla 5
milyon ABD Dolarma kadar yatirim yapilmaktadir.
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Basvuru Siireci

Sirketimizde proje degerleme siireci iig agamada yapilmaktadir. Bu siirecin tamamlanma siiresi
girigimeinin is birligi luzina bagl olarak 3 ila 6 ay arasinda degismektedir. Bu asamalar;

» 1. Asama: On degerlendirme agamasidir. Bu agamada sirketimiz ile ortaklik yapmak isteyen
proje sahibi, “Basvuru Formu “nu doldurarak on-line basvuruda bulunur. Sunulan is fikri,
HEDEF Girigim Sermayesi Yatirim Ortakhigi A.S. lider sermayedar: tarafindan yatirim
stratejisi ve yatirim kriterleri ¢ergevesinde incelenir. On Degerlendirme sonucu is
yogunluguna bagl olarak en kisa siirede bagvuru yapan girigimeiye iletilir.

» 2. Asama: “Is Plam Olusturma ve Mali Hukuki Inceleme” asamasidir. On degerlendirme
agamasini gegen proje sahipleri ile karsilikly,“Is Plans® olusturulur. Is plani, HEDEF
Girigim Sermayesi Yatmm Ortaklign A.S. yonetim kuruluna sunulur.

Sunulan “Is Plant”mn uygulanabilir bulunmas: halinde, girisimciye "Ortakhk Niyet

Mektubu" génderilir. (Bu anlagma metni, ortakligin hangi sartlar altinda yapilmasinin niyet
edildigini gostermektedir.)

Niyet Mektubu tizerinde mutabakat saglandiktan sonra; sirketin bagimsiz bir denetim
firmas: tarafindan mali, avukatlar tarafindan ise hukuki denetimi vapilir. Bu denetimle es
zamanh olarak Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklig: A.S. ya da gerekli goriilmesi
halinde profesyonel bir danigman kurulus tarafindan da sirketin fizibilite raporu
hazirlanabilir. Mali ve hukuki incelemeye iliskin giderler girisim sirketleri tarafindan
karsilanir.

HEDEF Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliz1 A.S., firma degerlendirme raporlan
cercevesinde, sirketi ve fizibilite sonucunda ¢ikan sirket degerini yonetim kurulu’nda
inceler. Yonetim kurulundan yatinm kararinin ¢ikmast durumunda, HEDEF Girisim

Sermayesi Yatirim Ortakligt A.S. nin katilim miktar ve bunun karsiliginda alacagi hisse
orani tespit edilir,

* 3. Asama: Yatnn agamasidir. Bu asamada ydnetim kurulundan ¢tkan yatirim teklifi
gingimeiye sunulur. Girsimei ile yapilan miizakereler sonucu anlagmanin saglanmasi
durumda HEDEF Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhg A.S. tarafindan sirketin ortakhk
Oncesi denetimi yapilir. Sirketin "Anonim Sirket" dontislim islemlerinin tamamlanmasiyla
birlikte "Ortaklik Katilim Sézlesmeleri” imzalanarak ortaklik resmen baslamis olur.

Yatirim Sonras: Siireg

HEDEF Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklig A.$.'nin portfoy ydnetim tarzi, hicbir suretle yatinm
yaptigt sirketlerin giinlik islerine ve ydnetimine kangmak degil; sahip olacag: bazi haklar ve

tecriibesi sayesinde bu sirketlere yasam egrilerinin her asamasinda yol gdsterici rol oynayarak
biiylimelerini saglamaktir.

Bu anlamda yatirim yapilan sirkette, duruma gore kendi alaninda uzman olan yénetim kurulu tiyesi
atanabilir ya da yonetim kurulu toplantilarina temsilci gonderilebilir. Hangi metodun uygulanacag:




HEDEF GiRiSiM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU
Sayfa No: 8

pay sahipligi sdzlesmesinde belirtilir. Sirket yonetim kurulu diizenli araliklarla toplanir ve sirketle
ilgili tlm yOnetsel, finansal ve stratejik kararlar yonetim kurulu toplantilarinda alinir.

Ayrica HEDEF Girisim Sermayesi Yatimm Ortakligi A.S., yatirrm yaptif1 sirketlerin denetimini
saglamak amaci ile gerekli goriilmesi halinde bagimsiz denet¢i atanmasim talep edebilir. Sirketin
finansman ydnetimi konusunda eksikliklerinin goriilmesi halinde de finansman yoneticisi HEDEF
Girigim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. tarafindan atanir.

Sirketler 6 ayda bir tarafimizca ve yilda bir bagimsiz denetimden gecirilmektedir.
Cikas Stratejisi

Cikas alternatifleri belirlenirken yatirimm siirekliligi ve karlilig1 da gbzetilerek ortalama S yil
igerisinde ¢ikilmas: hedeflenmektedir. Cikas stratejisinde agagidaki yontemlerden bir veya daha
fazlas: kullanilabilir;

« Halka Arz:
Halka arz girigim sermayesi yatinmlarinda en cok tercih edilen ¢ikis yontemlerinden biridir.
Sirket istenilen bilyiiklige, karhliga ve performansa ulastiginda halka arz ¢ikis icin ¢cok
uygun olabilir,

¢ Stratejik Ortaga Satis:
Halka arzdan sonra en ¢ok karsilasilan yontemdir. Uygun bir stratejik ortak, sirketin elde
edecegl sinerjiyi goz 6niinde bulundurarak sirket degerinin tizerine bir prim koyarak satin

alabilir. Yatmmeilara %100 ¢ikis sagladig gibi, halka arzdan ¢ok daha basit ve diisik
maliyetlidir,

 Finansal Ortaga (Diger bir Girisim Sermayesi Fonuna/Yatirim Ortakligina) Satis:
Girigim Sermayesi Fonlar/Yatirim Ortakliklar (GSF/GSYQ'lar) sirketi diger bir
GSF/GSYO'ya veya finansal bir kurulusa satmak isteyebilir. Ozellikle halka arzin miimkiin
olmayacag bir ortamda ve stratejik ortak bulunamamas: durumunda tercih edilebilir.
Girisimeinin sirkette kalmasi ¢ok daha yiiksek ihtimaldir. Ayrica finansal ortak sirketi daha
1yl yonlendirip, halka arza hazir hale getirebilir.

Sirket Ortaklarma Geri Satis:

Bu cikis yontemi GSF/GSYO’lar icin oncelikli bir yontemdir. Bu ybntem diger cikis
alternatiflerine gore daha az karli olan bir yéntem olmasima ragmen HEDEF GSYO A.S, gerekli
gordigi takdirde yatirmdan bu yéntemle cikmay tercih edebilir.

Sirketin i¢ kontrol sistemi ve i¢c denetim faaliyetleri hakkinda bilgiler ile yonetim organinin
bu konudaki goriisii:

10.05.2012 tarihli yonetim kurulu karan ile i¢ kontrol prosediirleri, personel ydnetmeligi ve gorev
tanimlar: kabul edilmis ve yiriirliige konulmug, Stileyman ARPASLAN i¢ denetimden sorumlu

kigi olarak belirlenerek kendisiyle is akdi imzalanmustir. Hesap dénemi itibariyle devam
etmektedir.
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Yatirmmlar

01.01-31.12.2014 doneminde girisim sermayesi yatirimlan disinda kalan portfdviin ortalama
%42’s1 vadeli mevduatta, %581 ise TL menkul kiymet yatirmlarnda degerlendirilmisgtir.

Bagh Ortakhk

Sirket, 26.09.2012 tarihinde kurulan Afyon Jeotermal Yatmumlar A8 nin (AFYON
JEOTERMAL) sermayesine kurucu ortak olarak %50 oraninda igtirak etmistir. Daha sonra
14.01.2013 tarihi itibariyle diger ortakdan 950.000 adet nama yazih pay devir almak surtiyle
igtirak orammi %97,5’a cikarmustir. Imtiyazli hisselerden dolay: yonetim gicl 31.12.2014 tarihi
itibariyle % 98,96 dir.

AFYON JEOTERMAL, Burhaniye mahallesi Karadeniz cad. No:26/4 Uskiidar/Istanbul adresinde
kurulmus olup, yeni ve yenilenebilir enerji kaynaklarindan veya fosil yakitlardan yararlanarak tesis
kurmak veya kurdurmak, tesiste kullamilacak olan sistemleri kiralamak veya kiraya vermek,
kurulacak olan elektrik tiretim tesisini isletmek ve/veya islettirmek faaliyeti ile istigal etmektedir.
Sahip olunan 2 isletme ruhsati kapsaminda toplam 3 kuyu acilmagtir.

AFYON JEOTERMAL'in sermayesi 3.000.000 TL olup ortaklik yapisi asagidadir.

31122014 31122014 31122014 31422013 31.12.2013  31.12.2013

Adi Sovadi/Ticaret Unvam Pay Adedi PayOrani  Pay Tutan Pay Adedi Pay Oran: Pay Tutar
Hedef GSYO A.$. (A Grubu) 300.000 10,00% 360.000 300.000 10,00% 300.000
Hedef GSYO A.$. (B Grubu) 2.625.000 87.50% 2.625.000 2.625.000 87,50% 2.625,000
Oguzhan TUNCEL (B Grubu) 75.000 2,50% 75.000 75.000 2.50% 75.000
Toplam 3.000.000 100,0% 3.000.000  3.000.000 100,0% 3.000.000
Odenmemis Sermaye (-) {5.000) (11.250)

Odenmis Sermaye Topiami 2.895.000 2.888.750

Sirket’in sahip oldugu % 97,50 oramindaki hisselerin %87,5°lik kismi B grubu; %10°luk kisma ise
A grubu imtiyazl hisse senedi niteligindedir. A grubu paylarin oyda imtiyazi olup, A grubu 1 pay
15 oy hakkina sahiptir. Y6netim kurulu {iyelerinin yarisi A grubu pay sahiplerinin gdsterecegi
adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir.

Istirakler

Sirket, Adem ALTUNSOY ile 09.12.2013 tarihinde Girigim Sermayesi Yatinm Sozlesmesi
imzalamms ve Adem ALTUNSOY’un PLATFORM TURIZM TASIMACILIK GIDA INS. TEM.
HIZ. TIC. A.$."de (PLATFORM TURIZM ) sahip oldugu 1.300.000 adet hisseyi 12.000.000 TL
bedel ile satin almistir.

Sirket’in satin almus oldugu 1.300.000 adet hissenin, her biri 1 TL nominal degerde ve her biri B

grubu hamiline yazili paylardan olusmakta olup, PLATFORM TURIZM sermayesinin % 10 unu
temsil etmektedir.
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Platform Turizm Tasimacilik Gida Insaat Temizlik Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S. karayolu ile
personel tasimacilifs ve filo rent a car ve turizm konularinda 10.07.2002 Tarthinde, faaliyetine
baslamustir. Bankalar, Kamu Kurumlan, kéklii 6zel sirketler tasimaciligin yaptigt kurumlardandir.
Platform turizm 1400’ yakin kendi araci olmak iizere yaklagik 3000 adet arag ile basta IBB, ISKI,
IGDAS,T.C.Z.B.,Bakirkéy Belediyesi, Besler olmak {izere bir cok resmi ve 6zel kuruma kalite
standartlarma uygun olarak hizmet sunmaktadir.

PLATFORM’un sermayesi 13.000.000 TL olup 31.12.2014 tarihi itibariyle ortaklik yapis:
asagdadir.

Adi Soyadi/ Ticaret Unvam Grubu Pay Tutari TL| Pay Oram (%)
Adem ALTUNSOY A 3.000.000 23,00
Adem ALTUNSQY B 8.310.000 64,00
Eeéief Girisim Sermayesi Yatinm Ortaklig: B 1.300.000 10,00
Hamit CELIK B 130.000 1,00
Muhammet ALTUNSOY B 130.000 1,00
Yilmaz AYTAS B 130.000 1,00
TOPLAM 13.000.000 100,00

Diger Girisim Yatirimlar

Tdmosan Motor ve Traktdr Sanayi A.S. 2012 yil sonu itibariyla halka arz edilmis olup, Sermaye
Piyasast Kurulu’nun Girigim Sermayesi yatinm Ortakliklarma Tiskin I1-48.3 sayili tebligi uyarinca
halka agik olmayan paylarina istirak edilmistir. Sirketin hakim ortagi Eregli Tekstil Turizm San. Ve
Tic. A.§.’nin sahip oldugu 2.000.000 adet B grubu halka kapali pay satin alimmistir. Sirket
sermayesinde %1,74’{ine tekabiil etmektedir. 2.000.000 adet hisse senetlerinden 500.000 adedinin

Borsada satisa konu edilebilmesi amaciyla Merkezi Kayit Kurulusu’na bagvuru yaparak déniisiim
iglemleri tamamlanmustir.

Timosan Motor ve Traktdr Sanayi A.S. {eski adiyla Algelik Celik Yap: Ingaat Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi) (“Tiimosan” veya “Sirket”), Bakanlar Kurulunun 13.11.1975 tarih ve 7/10905
sayill kararma dayanilarak 23.06.1976 tarihinde Ankara'da motor pargalari, aktarma organlan ve
benzeri teghizat {iretmek amaciyla kurulmus, ancak daha sonralan faaliyetlerini dizel motor ve
traktor iretiminde yogunlastirmustir. Tiirkive'nin ilk dizel motor ureticilerinden birisi olma
ozelligini tagryan Ttimosan, aym marka ile iiretilen traktdrlere dizel motor sa8lamast yaninda, diger
dizel motor arag {ireten firmalara da uzun yillar dizel motor Gretimi gergeklestirmistir.

Sirket’in merkezi ve fabrikasi, asagidaki adreslerde bulunmaktadir:

Genel midiirlikk: Yesilkdy Mahallesi, Atatiirk Cad. No:10/2 Istanbul Diinya Ticaret Merkezi A3
Blok Kat:8, 34149, Bakirkéy- Istanbul
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Fabrika:Bilyiikkayacitk Mahallesi Aksaray Cevre Yolu Caddesi No:7/1 Selguklu/Konya/Tiirkiye
TUMOSAN’1n sermayesi 115.000.000 TL olup 31.12.2014 tarihi itibariyle ortaklik yapist
asagidadir.

Eregli Tekstil Turizm San. Ve Tic. A S, 77.285.492.16 67,20
Muzaffer ALBAYRAK 2.000.000,00 1,74
Bayram ALBAYRAK 2.000.000,00 1,74
Nuri ALBAYRAK 2.000.000,00 1,74
Kazim ALBAYRAK 2.000.000,00 1,74
Mustafa ALBAYRAK 2.000.060,00 1,74
Ahmet ALBAYRAK 2.000.000,00 1,74
Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligr A.S. 1.500.000,00 1,30
Diger 24.214.507,84 21,06
TOPLAM 115.000.000,00 100
Iktisap Edilen Paylar

01.01.2014-31.12.2014 hesap dénemi igerisinde Sirketimiz tarafindan iktisap edilen kendi payi
bulunmamaktadir,

Denetimler, Davalar, Diger Idari ve Adli Yaptirnmlar

Sirket aleyhine agilmsg, Sirket’in mali durumunu ve faaliyetlerini etkileyebilecek nitelikte bir dava
bulunmamaktadir. Hesap dénemi icerisinde yapilan 6zel ve kamu denetimi yoktur.

Mevzuat hiikiimlerine aykir1 uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim orgam iiyeleri
hakkinda uygulanan idari veya adli yaptirmmlara iliskin aciklamalar:

Yoktur.

Geemis donemlerde belirlenen hedeflere ulasthip ulagitamadi@y, genel kurul kararlarimin
yerine getirilip getirilmedigi, hedeflere ulasilamamigsa veya kararlar yerine getirilmemisse
gerekeelerine iligkin bilgiler ve degerlendirmeler:

Geg¢mis donemlerde belirlenen hedeflere ulagtlmug olup genel kurul kararlan uygulanmastir.

Y1l icerisinde olaganiistii genel kurul toplantist yapilmissa, toplantinin tarihi, toplantida

alman kararlar ve buna iliskin yapilan islemler de déhil olmak iizere olaganiistii genel
kurula iliskin bilgiler:

08/08/2014 tarihinde yapilan olaganiistii genel kurul toplantist ile Tiirk Ticaret Kanunu’nun 363.
maddesi uyannca yil iginde Namik Kemal Gokalp’in istifas: ile bosalan fiyelige, gdrev siiresini
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tamamlamak lizere segilen Elif Demet Gékalp®in, yonetim kurulu iyeliginin onaylanmasina ve
Esas sozlesmenin “Sermaye ve Hisse Senetleri” bashkl: 8. maddesinin tadiline karar verilmistir,

Ortaklign yil i¢inde yaptig1 bagislar hakkinda bilgi:
Yoktur.

Sirketler topluluguna bagh bir sirketse; hakim sirketle, hikim sirkete bagh bir sirketle,
hidkim sirketin yonlendirmesiyle onun ya da ona bagh bir sirketin yararina yaptig1 hukuki
islemler ve gecmis faaliyet ylhinda hikim sirketin ya da ona bagl bir sirketin yararina alinan
veya ahnmasindan kacimlan tiim diger $nlemler:

Hgili hukuki islemin detaylari Genel Kurul’a sunulmak {izere baglilik raporunda belirtilmistir.
01.01-31.12.2014 dSnemin icersinde bu nitelikte alinan dnlem veya alinmasindan ka¢imlan dnlem
yoktur.

Sirketler topluluguna bagh bir sirketse; (1) bendinde bahsedilen hukuki islemin yapildig
veya Onlemin ahndigi veyahut alinmasidan kagmildigy anda kendilerince bilinen hal ve
sartlara gore, her bir hukuki islemde uygun bir kars1 edim saglamip saglanmadigi ve alinan
veya alinmasmdan kacmilan énlemin sirketi zarara ugratip ugratmadidi, sirket zarara
ugramgsa bunun denklestirilip denklestirilmedigi:

Sirket hukuki islemin yapildig anda ydnetim kurulunca bilinen hal ve sartlara gére, her bir hukuki
iglemde uygun bir edim saglamistir. 2014 yili igerisinde sirketi zarara ugratacak sekilde alinan bir
onlem veya almmasmdan kagmilan &nlem yoktur.

5. FINANSAL DURUM
Sirketin sermayesinin karsiliksiz kahp kalmadigina veya borca batik olup olmadigina iliskin

tespit ve yonetim organ: degerlendirmeleri:

Sirket’in 31 Aralik 2014 tarihi itibaniyla doénen varlik toplami 13.576.723 TL, kisa vadeli
yikiimlilik toplam ise 12.038.875 TL'dir. Strket’in net isletme sermayesi 1.537.848 TL’dir.
Suket’in 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla nakit ve nakit benzerleri kaleminde 5.681.891 TL
bulunmaktadir. Sirket’in net isletme sermayesi dniimiizdeki dénem icin yeterlidir,

Bagli ortakliklarin yaptig1 islerin de hesaba katiimasi suretiyle Sirket’in tiim islerine iliskin kisa
vadeli yikiimliliikleri igin yeterli derecede isletme sermayesi bulunmaktadir.

Ortaklik olagan faaliyetlerinin devami igin yeterli fona sahiptir.

Sirketin Finansman kaynaklar1 ve varsa ¢ikarilms bulunan sermaye piyasasi araclarinin
niteligi ve tutan

Sirket Finansman kaynaklar olarak Szkaynaklanm kullanmaktadir, Gikarilmig bulunan sermaye
piyasast aract bulunmamaktadir.
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Kir payr dagitim politikasina iligkin bilgiler ve kir dagitimi yapimayacaksa gerekgesi ile
dagitilmayan kirm nasil kullamlacagina iliskin 6neri.

21.04.2014 tarihinde yapilan olagan genel kurul toplantisinda Sirket'in 2013 yili faaliyetleri
sonucunda elde etmis oldugu 1.544.368,57 TL nin, 77.219,00 TL’sinin, genel kanuni yedek akce
ayrilmasma ve kalamin olaganiistii yedek akce olarak ayrilmak suretiyle  girket biinyesinde
birakilmasina oy birlii ile karar verilmistir.

Yonetim kurulu tarafindan 18.04.2014 tarih ve 6 sayih karari kabul edilen “Kar Dagitim Politikasi”
agagidaki sekli ile onaylanmistir.

Kar Dagitim Politikas:

Sirketimizde kann dagitilmas: Tiirk Ticaret Kanumu, Sermaye Piyasast Kanunu ve Sirketin tabi
oldufu sair mevzuat hiikimleri dikkate alinarak Yénetim Kurulu &nerisi dogrultusunda Genel
Kurul tarafindan karara baglanir. PortfSyiiniin bilyiimesinin yam sira yatirimctlarina yitksek temett
getirisi saglamayr amaglayan sirketimiz yonetim kuralunca ilgili mevzuat gercevesinde;

a) Pay sahiplerimizin beklentileri ile Sirketimizin biiylimesi arasindaki hassas dengenin
bozulmamas,

b) Diinya ve iilke ekonomik sartlarinda herhangi bir olumsuzluk olmamast,

¢) Sirketin mali yapist ve genel karlilik durumu, dikkate alinarak dagitifabilir kdnn en az %20’ sinin
nakit ve/veya kaydi pay seklinde dagitiimasi ongorillmektedir. Nakit kar pay1 dagitimy, en gec kar
dagitim kararmm alindigi genel kurul toplant: tarihini izleyen ikinci ayin sonuna kadar yapilir.
Kaydi pay seklindeki kar payr dagitimi ise yasal izinleri takiben gergeklestirilir, Pay sahipleri igin
genel kurul karan ile belirlenen nakit kar paw 0denmedikge ydnetim kurulu iiyelerine, Sirket
¢ahsanlarma kar payr 6demesi yapilmaz. Ayrica, Sirketimizin esas faalivet konusu olan girisim
sermayesi yatmmlarindan hedeflerin {izerinde bir getiri ile ¢ikis yapilmas: halinde, Sirketimizin
genel karlilik durumunu da dikkate alarak, Sermaye Piyasasi Mevzuati, Tiirk Ticaret Kanunu ve
diger mevzuat gercevesinde miimkiin oldugu dlgiide ortaklarina nakit kar dagitma ilkesi de
benimsenmistir. Sermaye Piyasas: Kanunu ve mevzuatina uygun olmak kaydiyla ortaklara temettii

avansi dagitilabilir.
Tliskili taraf islemleri
iliskili Taraflardan Alacaklar

Yoktur
Tliskili Taraflara Borglar

' 31.12.2014 31.12.2013
Higkili taraflara borclar Ticari Ticari
Hedef PortfGy Yénetimi A.S. 16.466 16.475
Adem ALTUNSOY (*) 12.000.000 12.000.000

Toplam 12.016.466 12.016.475
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(*) PLATFORM TURIZM TASIMACILIK GIDA INS. TEM. HiZ. TIC, A.$. hisselerinin alimi nedeniyle olusan tutardir.
Miskili Taraflarla islemler

iliskili taraflara yapilan satislar:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013
Ortak Alan Ortak Alan

Gider Faiz Gider Faiz

Kira Yansitma  Geliri Kira Yansitma  Gelirleri

Hedef Portfdy Yonetimi A.S. 9.600 12.000 - - - -
Hedef Finansal Hizmetler A.S. 27.600 30.000 - - - =
Afyon Jectermal Yat. A.S. 9.600 12.000 - - - 4.639
Toplam 46.800 54.000 — - - 4.639

Mliskili taraflara 6denen portfdy yonetim hizmeti:

01.01.-31.12.2014 01.01.-31.12.2013
Hedef Portfdy Yonetimi A.S. 170.713 67.099
Toplam 170.713 67.099

6. RISKLER VE YONETIM ORGANININ DEGERLENDIRMESI

Onemli Risk ve Belirsizlikler:

Sirketimizin nakit portfoyli, portfoyiinde bulundurdugu menkul kiymetler agisindan faiz, kur ve

piyasa riskleri ile karst karsiya kalabilme potansiyelini tagimaktadir. Sirketimiz yatirimlarim 6z
kaynaklari ile finanse etmektedir.

Sirketimizin alacak ve bor¢ tutarlam ciizi miktarlarda olup sirket icin herhangi bir wsk
yaratmamaktadsr.

Sirketimiz Sermaye Piyasasi Mevzuats kapsaminda faaliyet gdstermektedir. Girigim sermayesi
sirketlerine dair Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 9 Ekim 2013 tarihinde yayinlanan tebliginde
ise girketimizin faaliyet alanlarina belli sinirlandirmalar getirilmigtir. Sirketimiz bu teblige gore
portfyiintin en az %51 'ini girisim sermayesi yatirnmlarina yoneltmek zorundader. Bu durumda
ikinci el piyasalarda islem géren ve nakit portfdyili degerlendirmek icin kullanilabilecek yatirim
araclarma  portfoyiinin = en  fazla  %49wnu yatirabilmektedir.  Nakit  portfSyiniin
degerlendirilmesinde de yine SPK'min teblig, ilke karari gibi uygulamalarimn getirdigi sartlar
¢ercevesinde yatrrm yapilmaktadir. Sirketimiz nakit portféyiiniin kargilasacagi riskleri en aza
indirmek amac ile piyasa sartlarim izleyerek portfoyiindeki yatinm araclarim vade, para birimi,
sabit getiri, degisken getiri gibi kriterlere gore cesitlendirmektedir.

Gririsim sgirketi yatinmlarinda ise bu sitketlerin belirsizlik durumundan olumsuz etkilenmesi Hedef
Girisim'i de menfi yonde etkileyebilecektir. Ekonomideki olumsuzluklardan etkilenebilecek
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istiraklerimizin bu nedenle degerinin diigmesi dolayisiyla Hedef Girisim'in de gelirlerinin diismesi
soz konusu olabilecektir. Ayrica, girisim sirketinin elden ¢ctkarilacagi donemde finansal piyasalarda
meydana gelebilecek dalgalanmalar bir ertelemeye veya planlanandan daha disiik bir fiyatn
olusmasina neden olabilecektir.

Makro ekonomik riskler disinda, yatinm vapilan sektorlerde meydana gelebilecek olumsuzluklar da
Hedef Girisim ve istirakleri igin risk olusturabilecektir.

Sirketimiz girigim sermayesi alanmda yatimm yaptifi sirketleri biiyime potansiyeli olan
sektdrlerden ve bu sektdrler icinde rekabet avantajima sahip kuruluglardan segmeye 6zen
gostermektedir. Hedef Girisim sektérlerde meydana gelebilecek olumsuzluklara karst riskleri en
aza indirmek igin de yatirimlarinda bir sektére yogunlagsmayip degisik alanlara yatirim yapmaya
dikkat etmektedir. Yatinm yapilan sirketlerin yOnetimine katkida bulunulurken, bu sirketlerin karg
karsiya olduklan basta mali riskler olmak fizere cesitli niskler incelenerek bunlarn en aza
indirilmesini saglayacak yapilarin kurulmas: hedeflenmektedir.

Sermaye Riski

Sermaye riski, Toplam Net Bor¢ / Toplam Ozkaynak oram olarak izlenir. Bu oran net borcun
toplam Szkaynaga bolinmesiyle bulunmaktadir. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam
bor¢ tutanindan (finansal borglar ve yikiimlilikler, finansal kiralama ve ticari borglart icerir)
diistilmesiyle elde edilmektedir.

Sirketin 31.12.2014 tarihleri itibartyla Net Borg / Ozkaynak oram asadidaki gibi olup, Thrageinin
6zkaynaklarimin toplam yikiimbiliiklerinden fazla olmas sebebiyle yiikiimliliklerini kargilama

riski bulunmamakta olup, takip eden yillarda séz konusu kompozisyonun degismesi risk
yaratabilecektir.

31.12.2013 31.12.2014
Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliikikler 12.081.382 12.053.337
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.022.268 5.681.891
Net Borg 7.059.114 6.371.446
Ozkaynaklar 22.844.286 24.106.446
Net Bor¢/Ozkaynak Oram 31% 26%

Kredi Riski

Finansal araglar karsi tarafin anlasma gereklerini yerine getirememe riskini tasimaktadir. Finansal
varliklar, vadesi gegmemis ve deger digikligtine ugramams alacaklar, banka mevduatlar ve
finansal yatirimlardan olusmaktadir. Sirketin 31.12.2014 tarihi itibariyle diger taraflardan diger
alacaklari 5.950 TL olup, bankalarda 5.670.330 TL mevduatr, 30.291.310 TL de finansal
yatinmlar: bulunmaktadir.

Likidite Riski
Likidite riski, Sirketin net fonlama yuktmliliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir, Piyasalarda
meydana gelen bozulmalar veya kredi puaninin digiirilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmas:
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sonucunu doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite riskinin olugsmasina schebiyet vermektedir.
Sirketin likidite riski donemler itibariyle asagida gdsterilmekte olup, Sirketin meveut durumda cari
yikimlitliiklerini kargilama konusunda bir sikintis: bulunmarmaktadir.

31.12.2013 31.12.2014
Dénen Varhklar 10.040.182 13.576.723
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 12.073.873 12.038.875
Dénen Varliklar / Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 0,83 1,13

Kur Riski

Yabanct para varliklar, yiikiimlilikler ve bilanco dis1 yilkiimliliklere sahip olma durumunda
ortaya ¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. 31.12.2014 tarihi itibarivie
Sirketin yabanct para cinsinden varbk ve yikimltligi bulunmadifs icin kur riskine maruz
kalmamaktadir.

Faiz Orani Riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglarm fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi,
Sirketin faiz oran:i riskiyle basa cikma gerekliligini dogurmakta olup, Sirketin faiz oram riskine
duyarlilif aktif ve pasif hesaplarin vadelerindeki uyumsuzlugu ile ilgilidir.

Fiyat Riski

Sirket’in bilangosunda 31 Aralik 2014 tarihi itibariyla makul deger degisikligi gelir tablosu ile
iligkilendirilen finansal varlik olarak sinifladigs hisse senetleri ve devlet tahvili bulunmaktadir. 31
Aralik 2014 tarihi itibariyla Sirket’in bilancosunda makul deger degisikligi gelir tablosu ile
iligkilendirilen finansal varlik olarak simfladigy hisse senetlerinin 12.790.238 TL’lik kismi ve
devlet tahvilinin timd BIST 100°de islem gormektedir. Sirket’in analizlere gore ilgili hisse
senedinin ve devlet tahvilinin fiyatinda %5 oramnda artig/azahis olmasi durumunda diger tiim

degiskenlerin sabit kaldig varsayimiyla Sirket’in vergi 6ncesi karinda 778.669 TL artis/azalis
olusmaktadir,

Genel Riskler
Bagta Avrupa Merkez Bankasi ve ABD Merkez Bankasi’nin parasal genislemeye iligkin politika

kararlar ve gelecege iliskin beklentileri Ihrageinin faaliyetlerini ve finansal performansini olumsuz
etkileyebilir.

Diinyada ve Tiirkiye’de yasanabilecek ekonomik ve siyasi gelismeler, rekabet ve yatirim
kosullarmndaki degisiklikler diger genel riskler arasindadir,

Riskin Erken Saptanmasi ve Yonetimi komitesinin calismalarima ve raporlarna iliskin
Bilgiler
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6102 sayill Tirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 398%inci maddesinin dérdiincii fikras: uyarinca
diizenlenen Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetgi Raporu 31 Aralik
2014 tarihinde $irket’in Yonetim Kurulu'na sunulmustur,

Rapora gére;

Bagli ortakliklarin yaptig: islerin de hesaba katilmas: suretiyle Sirket’in tiim islerine iliskin kisa
vadeli yikiimlitlitkleri igin yeterli derecede isletme sermayesi bulunmaktadir.

Ortakhik olagan faaliyetlerinin devamu icin yeterli fona sahiptir.

Sirketin risk yonetimi uygulamalari ve risk profili cercevesinde olusmasi muhtemel ve sirketin
varhgini, gelismesini ve devamuin tehlikeye diigiirebilecek riskler degerlendirilmistir. Bu risklere
kars1 sirket yonetimince zaten alinmis olan tedbirlerin ve risk yonetimi yaklasiminin yeterli oldugu
sonucuna varimistir,

Yasal degisiklikler ve diizenleyici kurumlar tarafindan yapilan diizenlemelerin sirket faaliyetlerine
onemli bir etkisinin olmas1 beklenmemektedir. Uyum konusunda gerekli ¢alismalar yapilmaktadir.
Sirketin - varligim veya devamum tehlikeye diiglirecek nitelikte bir hukukuki ihtilafi
bulunmamaktadir.

Yukanda siraladigimiz tespitlerimiz 151310da, Sirketin varligim, gelismesini ve devamini tehlikeye
diisiirecek herhangi bir sebebin tespit edilememis oldugu belirtilmektedir.

7. DIGER HUSUSLAR

Bilango Tarihinden Sonraki Olaylar

a. Sirketi'in 20.000.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesindeki Hedef Finansal Hizmetler A.S.'nin sahip
oldugu 14.950.000 TL nominal degerli paylann, 1,55 TL halka arz fiyatiyla Borsa [stanbul Birincil

Piyasada "Borsa'da Satig - Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satig Yontemi" suretiyle halka arz 1slemi
23.01.2015 tarihi itibariyle tamamlanmistir.

b. Halka arz sonras: Sirket’in ortaklik yapist (satiga hazir bekletilen paylar dikkate alinmadan)
asagidaki gibidir:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Adi SovadifTicaret Unvan Pay Adedi Pay Orant  Pay Tutan Pay Adedi Pay Orani  Pay Tutan
Hedef Finansal Hizm. A.S. (B Grubu)  14.984.000 74,92%  14.984.000 34.000 0,17% 34.000
Sibel GOKALP (A Grubu) 200.000 1,00% 200.000 200.000 1,060% 200.000
Sibel GOKALP (B Grubu) 4.804.000 24,02%  4.804.000 4.804.000 2402%  4.804.000
Semsihan KARACA (B Grubu) 4000 0,02% 4.000 4.000 0,02% 4.000
Mehmet Nuri GOKALP (B Grubu) 4000 0,02% 4.000 4.000 0,02% 4,000
Mehmet Ziya GOKALP (B Grubu) 4,000 0,02% 4.000 4,000 0,02% 4,000
Halka Agik Kisim (B Grubu) - - 14.950.000  74,75% 14.950.000
Topiam 20.000.000 100,0%  20.000.00¢  20.000.000 100,0% 20,000.000

¢. Borsa Yénetim Kurulunun 09.05.2014 ve 16.10.2014 tarihli toplantilarinda alinan kararlar ve
Sermaye Piyasast Kurulumun 26.12.2014 tarihinde izahnameyi onaylamas: cercevesinde, 22-
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23.01.2015 tarihlerinde Borsa Birincil Piyasa'da halka arz gerceklestirilen Hedef Girisim
Sermayesi Yatiim Ortaklifi A.S.'nin (Sirket) 20.000.000 TL tutarindaki sermayesini temsil eden
paylar Kotasyon Yonetmeligimin 15'inci maddesi uyannca kota ahnmis olup, halka arz edilen
14.950.000 TL nominal degerli paylar 03.02.2015 tarihinden itibaren 1,55 TL fiyattan
"HDFGS" kodu ile Borsa Istanbul Kurumsal Uriinler Pazari'nda islem gérmeye baglamistir.

d. Hedef Girigim Sermayesi Yatiim Ortakhgi A.S., paylart HDFGS.E islem koduyla 03.02.2015
tarihinden itibaren B grubu olarak islem gormeye baslamistir.

e. 10.02.2015 tarih ve 3 sayih ydnetim kurulu karar ile, Tiimosan A.S.'de sahip olunan 1.500.000
adet paym 700.000 adedinin iglem gdren tipe ddniistiiriilmek tizere Merkezi Kayrt Kurulusu'na
(MKK) basvuruda bulunulmasina oy birligi ile karar verilmigtir,

2014 yih icin istiraklerimiz Afyon Jeotermal Yatirumlar A.S. Yonetim Kurulu tarafindan
hazirlanan Baglihk raporunun sonu¢ biliimii asagida yer almaktadir:

Afyon Jeotermal Yatirmmlar A.S. 2014 faaliyet yih bagh sirket raporu sonu¢ boliimii:

2014 faaliyet yihinda Sirketimizin, hakim ortagl Hedef Girisim Sermayesi Yatimm Ortakhg
A.S.’nin veya Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhgt A.$.’nin bagl sirketleri ile veya Hedef
Girigim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. nin ybnlendirmesiyle Hedef Girisim Sermayesi Yatinm
Ortakligs A.S. ya da ona bagl bir sirketin yaranna yapilmis herhangi bir hukuki bir islem, Hedef
Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S. ya da ona bagli bir sirketin yararina alinan veya
alinmasindan kaginilan herhangi bir 6nlem bulunmamaktadir,

2014 faaliyet yihnda gerek hakim ortagimiz ve gerekse hakim ortafimzin bagh sirketleri ile
Sirketimiz arasinda yapilmis olan ticari bir faaliyet bulunmamaktadir.




