PKF istanbul PKF
Aday Bagimsiz Denetim ve S.M.M.M. A.S.

Accountants &
business advisers

YONETIM KURULUNUN YILLIK FAAg.iYET RAPORUNA ILISKIN
BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Hedef Girigim Sermayesi Yatinm Ortakligi A S.
Yonetim Kurulu'na,

Yonetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporunun BDS'ler Gergevesinde Denetimine iligkin Rapor

Hedef Girigim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S.'nin 31 Aralik 2016 tarininde sona eren hesap dénemine
iliskin yiilsk faalivet raporunu, denetlemis bulunuyoruz.

Yonetim Kurulunun Yillk Faaliyet Raporuna Iligkin Sorumlulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanununun (TTK) 514. maddesi uyarinca yillik faaliyet
raporunun finansal tablolarla tutarl ofacak ve gercegi yansitacak gekilde hazirlanmasidan ve bu

nitelikteki bir faaliyet raporunun hazirlanmasini saglamak igin gerekli g6rdigl ic kontrolden
sorumludur.

Bafimsiz Denetcinin Sorumnlulugu

Sorumlulugumuz, Sirketin faaliyet raporuna yonefik olarak TTK'nin 397. maddesi gergevesinde
yaptigimiz bagimsiz denetime dayanarak, bu faaliyet raperunda yer alan finansat bilgilerin Sirketin

finansal tablolanyla tutarh olup olmadigi ve gerce§i yansitip yansitmadiji hakkinda glriis
vermekdtir.

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumuy
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlarinin bir par¢asi olan Badimsiz Denetim
Standartlarina uygun olarak yUrltaimistiir. Bu standartlar, etik hilkimiere uygunluk saglanmasim
ve bagimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgilerin finansal tablolarla tutarh olup

olmadijina ve gercedi yansitip yansitmadigina dair maku! giivence eide etmek iizere planlanarak
ylUriitiimesini gerektirmektedir.

Bagimsiz denetim, tarihi finansal bilgiter hakkinda denetim kanit: elde etmek amactyta denetim

prosedirierinin  uyguianmasini igerir. By preseddrlerin secimi, ba@imsiz denefginin mesieki
muhakemesine dayanir.

Badimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz ba§imsiz denetim kanitdarinin, gorisimiziin
olusturulmas igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.
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Gériis

Qén’j;{]m"ﬁze _gére yGnetim kurutunun yilitk faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler, tim
onemli yonleriyle, denetlenen finansal tabiolarla tutarlidr ve gercegi yansitmaktadir.

Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliifiikiere {liskin Rapor

TTK'nin 402. maddesinin Gglnci frkrast uyarinca, BDS 570 "Isletmenin Sirekliligi* cergevesinde,

igletmenin 6ngdrliebilir gelecekte faatiyetierini stirdiiremeyecegine iliskin herhangi bir hususa
rastianimamistir,

istanbul, 20 Ocak 2017
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HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

1.GENEL BILGILER
Raporun Dénemi  :01.01.2016 - 31.12.2016

Ortakh@ Tamtial Bilgiler

Unvanl . | Hedef Girisim Sermayesi Yatirum Ortakligi A.S.
Merkez Adresi : | Burhaniye Mahallesi Dogu Karadeniz Caddesi
Selvilievler Sit. 26/4 Uskiidar/Istanbul

Tel: 90 (216) 557 57 90 Fax: 90 (216) 557 57 07
29.03.2012

Sermaye Piyasast Kurulu'nun Girisim Sermayesi
Yatinm Ortakliklarina iligkin  dfizenlemelerinde
yazili amag¢ ve konularla istigal etmek ve esas
olarak Tirkiye'de kurulmus veya kurulacak olan,
gelisme potansiyeli tasiyan ve kaynak ihtiyaci olan
girisim sirketlerine uzun vadeli yatmm yapmak
tizere kurulmustur.

Telefon ve Fax Numaralarn
Kurulus Tarihi
Faaliyet Konusu

Faaliyvette Bulundugu Sektir

Girisim Sermayesi Yatirium Ortakligy

Ticaret Sicil Memurlugu ve No'su

stanbul-813699

Internet Adresi

www.hedefginsim.com.tr

100.000.000.-TL.
20.000.000.- TL
0461042412800013

Kayith Sermaye Tavam
Odenmis Sermayesi
Mersis No

Dénem Icinde Gorevli Kurullar ve Ortaklik Yapis::

Sibel GOKALP Yonetim Kurulu Baskani 06.04.2015 - Devam Ediyor
Semsihan KARACA Yénetim Kurulu Bagkan Vekili 06.04.2015 - Devam Ediyor
Elif Demet GOKALP Yénetim kurubu Uyesi 06.04.2015 - Devam Ediyor
Mehmet Nuri GOKALP  Yénetim kurulu Uyesi 06.04.2015 - Devam Ediyor
Mehmet BALABAN Yénetim kurulu Uyesi (Bagumsiz Uye)  06.04.2015 - Devam Ediyor
Cihangir YERSEL Yénetim kurulu Uyesi (Bagimsiz Uye)  06.04.2015 - Devam Ediyor

Yonetim kurulu tiyeleri 06.04.2015 tarihli Genel Kurul toplantisinda 3 yil i¢in gdrev yapmak {izere
secilmislerdir. Tiirk Ticaret Kanunu ve esas s6zlesmede yazili gorevleri yapmakla yiikiimladirier.

Komiteler

Sirketimiz SPK mevzuat1 ile esaslan belirlenen Kurumsal Yonetim Ilkeleri uyarinca ydnetim

kurulu biinyesinde Kurumsal Yonetim Komitesini, Denetim Komitesini ve Riskin Erken

Saptanmas: Komitesini 04.09.2014 tarihinde belirlemistir. SPK’nin 1I-17.1 sayih Kurumsal

Yoénetim Tebligi uyarmca 1 Temmuz 2014 tarihinden itibaren, sirketlerin yatinmer iligkileri birim

yoneticilerinin aym zamanda kurumsal ydnetim komitesi tiyesi olmas: zorunlulugu bulunmaktadir.
3



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

Sirketimiz kurumsal yonetim ilkelerine uyum stireci ¢ergevesinde yatirrmer iligkileri birim
yoneticisini kurumsal yonetim komitesi Uyesi olarak atamistir. Yonetim kurulu komitelenn ve
31.12.2016 tarihi itibariyla bu komitelerde gérev alan ydnetim kurulu ityeleri asagidadir.

Yonetim Kurulu Komitesi Uye Gérev / Uyelik ve Bagimsizhk Darumu
Mehmet Komite Baskani / Bagimsiz Yonetim Kurulu
BALABAN Uyesi
KURUMSAL YONETIM Semsihan
KOMITESI KARACA Komite Uyesi / Yonetim Kurulu Uyesi
Stleyman Komite Uyesi / Yonetim Kurulu disindan
ARPASLAN Komite Uyesi
Mehmet Komite Baskam / Bagimsiz Yonetim Kurulu
DENETIMDEN SORUMLU |BALABAN Uyesi
KOMITE Cihangir Komite Uyesi / Bagimsiz Yonetim Kurulu
YERSEL Uyesi
Cihangir Komite Baskani / Bagimsiz Y énetim Kurulu
RiSKIN ERKEN YERSEL Uyesi
SAPTANMASI KOMITESI | Elif Demet
GOKALP Komite Uyesi / Yonetim Kurulu Uyesi
Denetcei :

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

Denetgi, 19 Subat 2016 tarihli Yonetim Kurulu toplantisinda bir y1l i¢in se¢ilmis olup, 28.03.2016
tarthinde yapilan olagan genel kurul toplantisinda onaylanmugtir. Tiirk Ticaret Kanunu ve esas

stzlesmede yazili gbrevleri

yapmakla yiikiimliidiir.

Ortakhk Yapisi ve Oy Haklan

Hedef Girigim Sermayesi Yatiim Ortaklii A.S. paylann A ve B grubu olarak ikiye ayrilmistir. A
grubu paylarin yoénetim kurulu {iyelerinin {igte ikisininin secgiminde aday gdsterme imtiyazi
bulunmaktadir. A grubu paylar sermayenin %1°ini, B grubu paylar ise %99’unu temsil etmektedir.

31 Aralik 2016 ve 31.12.2015 tarihleri itibariyle Sirket’in sermaye ve ortaklrk yapist asagidaki

gibidir:

Adi SovadiTicaret Unvani

Hedef Finansal Hizm. A.$. (B Grubu)

Sibel GOKALP (A Grubu)
Sibel GOKALP (B Grubu)
Diger (B Grubu)

Toplam

31 Aralik 31 Arahk 3 Arahk 31 Arallk 31 Arabk 31 Aralik
2016 2016 2018 2015 2015 2015

Pay Adedi Pay Orani Pay Tutan Pay Adedi Pay Crani Pay Tutan
5.417.090 3209%  6417.090 B.237.466 4119% 8.237.465
200.000 1,00% 200.000 200.000 1,00% 200.000
4.804.000 2402%  4.804.000 4.804.000 24,02%  4.804.000
8.578.910 428%%  B.578.910 6.758.534 33,79% 6.758.534
20.000.000  100,00% 20.000.000 20.000.00¢  100,00% 20.000.000



HEDEF GiRiSiM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

Sirket genel kurulunca verilen izin cercevesinde yonetim orgam tiyelerinin sirketle kendisi
veya baskasi adina yaptii islemler ile rekabet yasa@ kapsamindaki faaliyetleri hakkinda
bilgiler:

28.03.2016 tarihli olagan genel kurul toplantisinda Yonetim hakimiyetini elinde bulunduran pay
sahiplerine, Yonetim Kurulu Uyelerine, iist diizey yoneticilerine ve ikinci dereceye kadar kan ve
sihr yakinlanina; Sirket veya bagli ortakliklar ile cikar catismasina neden olabilecek nitelikte iglem
yapabilmeleri, rekabet edebilmeleri, Sirketin konusuna giren isleri, bizzat veya baskalan adina
yapmalan ve bu nevi isleri vapan sirketlerde ortak olabilmeleri ve diger islemleri yapabilmeleri
hususunda, Tirk Ticaret Kanunu'nun 395. ve 396. maddelerinde sayilan isleri yapabilmelerine dair
yetki verilmigtir.

Ortakh@n personel, is¢i hareketleri, toplu sbzlesme uygulamalar, personel ve isgiye
saglanan hak ve menfaatler hakkinda bilgi:

Sirket caliganlar icin Is Kanunu'nda belirlenen hitkiimler uygulanmaktadir. Donem sonu itibariyle
cahisan personel sayist 5 kisidir.

Ortakligin merkez dis1 drgiitlerinin olup oimadigr hakkinda bilgi:
Yoktur.

Esas Sozleymede yapilan Degisiklikler:

Yoktur

Sirketin arastirma ve gelistirme ¢alismalari ile bunlarin sonuclarna iliskin bilgiler:

Yoktur.

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

Sirketimiz esas sdzlesmesi geregince yonetim kurulu dyelerine saglanan her tiirld hak, menfaat ve
teret genel kurul tarafindan belirlenir. Genel kurul yonetim kurulu tiyelerine ayhik 2.500.-TL net
icret ddenmesini kararlagtirmustir. Sirket, herhangi bir yonetim kurulu iiyesine ve yOneticilerine
bor¢ vermemis, kredi kullandirmamustir. Sirket’in 01.01.-31.12.2016 déneminde ust diizey
yoneticilere yapilan ficret ve benzeri édemelerin briit toplam 516.369 TL dir.

3. SIRKETIN ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI ILE BUNLARIN
SONUCLARINA TLISKIN BILGILER:

Sirketin arastirma gelistirme faaliyeti bulunmamaktadir.



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

4. SIRKETIN FAALIYETLERI VE FAALIYETLERE ILiSKiN ONEMLI GELISMELER

Ortaklik, Sermaye Pivasas: Kurulu’nun I11-48.3 sayili Teblig esaslarina dayali olarak girigim
sirketlerine yatirnm yapabilir, Girisim sirketlerinin yonetimine katilabilir, bu sirketlere danismanlik
hizmeti verebilir, portfoylerini ¢esitlendirmek amaciyla ikinci el piyasalarda islem gdren sermaye
pivasasi araglarina ve para piyasast araglarina yatinm yapabilir, bir yildan kisa vadeli olanlar igin
en son bagimsiz denetimden gecmis mali tablolarinda yer alan dzsermayelerinin yarismz, bir yil ve
daha uzun vadeli olanlar i¢in dzsermayelerinin iki katini agmamak kaydiyla borglanabilir.

Tiirkive’de kurulu girisim sirketlerine yatirim yapmak tizere yurtdisinda kurulan ginsim sermayest
fonlarina yatinm yapabilir. Ancak bu yatinmlardan kaynaklanan riskin yatirima ydnlendirilen
anapara miktan ile sinirli olmas: gerekmektedir.

Tiirkive’deki girisim sermayesi faaliyetlerine yonelik olarak damigmanlik hizmeti vermek {izere
yurticinde ve yurtdisinda kurulu damgmanlik girketlerine ortak olabilir.

Yurti¢inde kurulu portfdy yonetim sirketleri ile yurtdisinda kurulmakla birlikte faaliyet kapsami
sadece yurticinde kurulu girisim sirketleri olan portfoy yonetim sirketlerine ortak olabilir.

Portfoy degerlerinin %49 unu asmamak kaydiyla ikincil piyasalarda islem sermaye piyasasi
araglarina ve para piyasasi araclarina yatinim yapabilir, portfdyiin ddviz, faiz ve piyasa riskleri gibi
risklere karst korunmasi amaciyla, esas stzlesmede ve izahnamede hikiim bulunmak ve Kurulca
uygun gérillmek kosuluyla, yatinm amacina uygun portfdy yonetim teknikleri ile para ve sermaye
piyasast araglari kullanabilir, bu amacla Kurulca belirlenecek esaslar cercevesinde opsiyon

sdzlesmeleri, forward, finansal vadeli islemler ve vadeli islemlere dayal opsiyon islemlerine taraf
olabilir.

Ortakh@in faaliyet gosterdigi sektor ve bu sektor igerisindeki yeri hakkainda bilgi:

Hedef Girisim Sermayesi Yatinim Ortaklifi Anonim Sirketi, Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye
Pivasast Kanunu hitkiimleri ¢ercevesinde ve Sermaye Piyasas: Kurulu’nun [H-48.3 sayili Tebligi’ne
uygun surette paylarmi halka arz etmek ve kayithh sermaye esaslarina gore, Tirk Ticaret
Kanunu’'nun anonim sirketlerin ani usulde kurulmalar1 hakkindaki hiikiimleri ¢ercevesinde bir
Girigim Sermayesi Yatinm Ortaklifi Anonmim Sirketi olarak 29.03.2012 tarihinde kurulmustur.

Sermaye Piyasast Kurulu izni ile kurulmus ve faalivet gbsteren 13 girisim sermayesi yatmim
ortakligindan biridir.

Girisim Sermayesi, esas olarak dinamik, yaratici ancak finansal glicli yeterli olmayan girisimcilere
ortak olmak suretiyle vatinm fikirlerini gerceklestirmelerine imkan taniyan bir finansman
bigimidir. Yatirrm yapilan girisimei istenilen gelisme ve karliik dizeyine ulastifinda, yatinm
tutarinin tatmin edici Sl¢iide bliylitilmis sekilde gerive alinmast amaglanmaktadir.

Sirketin Stratejik Hedefleri

Hedef Girisim Sermayesi, dinamik, yenilikei, tiretken, yitksek bilyiime potansiyeline sahip, ama
yatirim ve biylimenin gerceklestirilmesi icin gerekli finansal kaynaklarn temininde sikint1 ¢ceken
vizyon sahibi girisimcilerin ihtiyaclarini karsilamaya yonelik katk: saglamay1 hedeflemektedir.
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HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

Sirketimizin misyonu; yiiksek bilylime potansiyeli olan sektorlerde rekabet avantajina sahip
sirketlerin, Tiirkive ekonomisine katk: saglayacak projelerini gergeklestirmeleri igin yonetim bilgisi
ve sermaye katkisi saglamaktir.

Bu misyon ¢ercevesinde Girisim Sermayesi, sahip oldugu kollektif kaynaklan devreye sokarak;
girisimcilerin bu bilgi, tecriibe ve deneyimden ihtiyaglarina en uygun sekilde faydalanmasim temin
edecektir.

Bunun yam sira Girisim Sermayesi, etkin portfoy yonetimi ve Ornek kurumsal yapist ile
hissedarlarina diZer yatirim alternatiflerinden daha yiiksek kazang saglamay: hedeflemektedir.

Yatirnmlardaki gelismeler, tesviklerden yararlanma durumu, yararlamilmissa ne dlgiide
gerceklestirildigi:

Sirket, Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5'inci Maddesi d-3 bendine gore Kurumlar Vergisi'nden
istisnadir. Ayrica, girisim sermayesi kazanclari, gecici vergi uygulamasina da tabi degildir.
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 15. Maddesi'nin 3 no'lu bendinde ve Bakanlar Kurulu Karar ile risk
sermayest yatinm ortakbklarmun portfoy isletmeciligi kazanglan tzerinden yapilacak vergl
tevkifatt orani da %0 (sifir) olarak belirlenmistir.

Yatirim Sitreci

Girisimciler, tiim dinyada oldugu gibi lilkemizde de, is fikirlerini hayata gecirebilmek i¢in gerekli
olan finansman kaynaklarna ulasmakta biyiikk zorluklar ¢ekmektedirler. Deneyimi, yeterl
sermayesi veya teminati olmayan girisimeilerin, isin basinda gerekli olan ¢ekirdek ve baslangic
sermayesini veya islerini bliylitmek icin gerekli olan ilave sermayeyi banka kaynaklarint kullanarak
geleneksel yollardan saglamalan pek miimkiin olamamaktadir.

Su anda bu bosluk genellikle girisimcilerin va kendileri, arkadas ve aile ¢evresinden sagladiklar
kaynaklarla ya da kiiclk bir kismu ise devlet kaynakli desteklerle doldurulmaya calisilmaktadar.
Hélbuki bu kaynak gelismis bati {iikelerinde, venilikgi is fikrini daha fikir asamasindan itibaren
destekleyerek yenilikciligin girigimcilige doniismesinde onemli rol oynayan, is meleklern adi
verilen bir szuf veya daha profesyonel ve kurumsal yap: olan girisim sermayesi fonlarn tarafindan
saglanmaktadir.

Ayrica, girisim sermayesi fonlari ve is melekleri yatirim yaptiklan sirketlere finansman saglamanin

yani sira, gerekli olan yonetsel ve stratejik destegi de saglayarak sirketlerin daha hizli bliylimelerine
de biiyiik katkt yapmaktadirlar,

Ulkemizde bu boslugu géren sirketimiz gitisimeiligin basindan itibaren desteklenmesi icin
kendisine;

» Yiiksek bliylime potansiyeline sahip yeni pazarlar, yeni teknoloji veya tirtin, veni bir iiretim
sekli veya hizmet bigimi tasarlayan vizyon sahibi girisimeilerin yenilikci projelerine yatirim
yapmays,

o Uriin/hizmet agisindan rakiplerine gore avantajhi pozisyonda olmalarina ragmen, kapasite
ve finansman darlig1 ¢eken KOBl'lere finansman ve yonetsel destek saglamayi,



HEDEF GIiRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
YONETIM KURULU FAALIYET RAPORU

Girisim sermayesi ve is melekleri modellerinin tilkemizde de gelismesi ve farkindaliklarimin
artirilmasi icin gerekli altyapiyi olusturmay: misyon olarak edinmistir.

Yatirnm Kriterleri

HEDEF Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligt A.S. proje bagvurularini projelerin asagida belirtilen
yatirim kriterlerine uygunlugu yontinden degerlendirmektedir;

Girisimei sirketin KOBI tanimina uymasi (Sanayi Bakanligi’nin son yaymlamis oldugu
teblig esas alinmaktadir),

Projenin teknolojik farkliliklar yaratarak, pazarda rekabet avantaji saglayabilecek olmast
veya gelistirme potansiyeli olan yeni irlin-hizmet portfoyii sunmast,

Girisimei sirketin gelecekte ki nakit akimlan ile dondiiriilemeyecek miktarda muaccel
olmus vergi, SGK prim, banka v.b. borcunun bulunmamasi,

Proje sahibinin teknik ayrntilara hakim, pazar, misteriler ve isletmecilik hakkinda bilgi
sahibi olmas,

Proje sahibinin uygulanabilir bir is planina sahip olmasi,
Proje sahibinin ve ekibinin vizyonu genis, deneyimli, giivenilir, galigkan ve duriist olmas,

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

HEDEF Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S. en fazla %49 oraminda hisse satin almaktadir.
Bagvuruda bulunan sirketlerin talepleri de gdz dniinde bulundurularak, baslangig asamasmdaki
projeler icin ortalama 250 bin ABD Dolari, meveut kurulu sirketler olan biligim sektori projeleri
icin en az 500 bin ABD Dolari, diger sektdrler i¢in en az 1 milyon ABD Dolan ve en fazla 5
milyon ABD Dolarina kadar yatirtm yapilmaktadar.

Basvuru Siireci

Sirketimizde proje degerleme siireci ii¢ agamada yapiimaktadir. Bu siirecin tamamlanma siiresi
girisimeinin is birligi hizina bagh olarak 3 ila 6 ay arasinda degismektedir. Bu agamalar;

1. Asama: On degerlendirme asamasidir. Bu asamada sirketimiz ile ortaklik yapmak isteyen
proje sahibi, “Basvuru Fermu “nu doldurarak on-line bagvuruda bulunur. Sunulan is fikri,
HEDEF Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. lider sermayedars tarafindan yatinm
stratejisi ve yatirim kriterleri cercevesinde incelenir. On Degerlendirme sonucu is
yogunluguna bagli olarak en kisa siirede bagvuru yapan girigimciye iletilir.

2. Asama: “Is Plant Olusturma ve Mali Hukuki Inceleme” agamasidir. On degerlendirme
asamasii gecen proje sahipleri ile kargilikli,“Is Plany” olusturulur. is plam, HEDEF
Girisim Sermayesi Yatirmm Ortakhigi A.S. vonetim kuruluna sunulur.

Sunulan “Is Plani”nin uygulanabilir bulunmasi halinde, girisgimciye "Ortaklik Niyet
Mektubu" gdnderilir. (Bu anlasma metni, ortakligin hangi sartlar altinda yapilmasmin niyet
edildigini gdstermektedir.)
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Niyet Mektubu iizerinde mutabakat saglandiktan sonra; sirketin bagimsiz bir denetim
firmas1 tarafindan mali, avukatlar tarafindan ise hukuki denetimi yapilir. Bu denetimle es
zamanl olarak Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligt A.S. ya da gerekli gorilmesi
halinde profesyonel bir danigman kurulus tarafindan da sirketin fizibilite raporu

hazirlanabilir. Mali ve hukuki incelemeye iliskin giderler girigim girketleri tarafindan
karsilanir.

HEDEF Girisim Sermayesi Yatiim Ortakhdi A.S., firma degerlendirme raporlart
cercevesinde, sirketi ve fizibilite sonucunda ¢ikan sirket degerini yonetim kurulu'nda
inceler. Yénetim kurulundan vatirim kararimn ¢ikmast durumunda, HEDEF Girisim

Sermayesi Yatiim Ortaklign A.S.’nin katilim miktar: ve bunun karsihifinda alacaf hisse
orami tespit edilir.

e 3. Asama: Yatinm asamasidir. Bu asamada yonetim kurulundan cikan yatimm teklifi
girisimciye sunulur. Girisimei ile yapilan miizakereler sonucu anlagmanin saglanmasi
durumda HEDEF Girisim Sermayesi Yatirm Ortakligi A.S. tarafindan sirketin ortakiik
dncesi denetimi yapilir. Sirketin "Anonim Sirket” doniisim iglemlerinin tamamlanmasiyla
birlikte "Ortaklik Katihm S6zlesmeleri” imzalanarak ortaklik resmen baslamms olur.

Yatirsm Sonrasi Siireg

HEDEF Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.S.'nin portfdy ydnetim tarzi, highbir suretle yatinm
yaptign sirketlerin gilinlik islerine ve yOnetimine kangmak degil; sahip olacag: bazi haklar ve

tecrilbesi sayesinde bu sirketlere yasam egrilerinin her asamasinda yol gdsterici rol oynayarak
biiylimelerint saglamaktir.

Bu anlamda yatirim yapilan sirkette, duruma gore kendi alaninda uzman olan yonetim kurulu iyesi
atanabilir va da yonetim kurulu toplantilarina temsilci génderilebilir. Hangi metodun uygulanacad:
pay sahipligi s6zlesmesinde belirtilir. Sirket yonetim kurulu diizenli araliklarla toplamir ve sirketle
ilgili tiim yOnetsel, finansal ve stratejik kararlar yonetim kurulu toplantilarmda abinur.

Ayrica HEDEF Girigim Sermayesi Yatmm Ortaklipn A.S., yatinm yaptifi sirketlerin denetimini
saplamak amact ile gerekli gbrillmesi halinde bagimsiz denetgi atanmasinu talep edebilir. Sirketin
finansman yonetimi konusunda eksikliklerinin goriilmesi halinde de finansman yoneticisi HEDEF
Girisim Sermayesi Yatirim Ortaklifit A.S. tarafindan atanir.

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

Cikis alternatifleri belirlenirken yatirimin siirekliligi ve karlilig1 da gozetilerek ortalama 5 yil

icerisinde ¢ikilmas: hedeflenmektedir. Cikis stratejisinde asagidaki yontemlerden bir veya daha
fazlasi kullanilabilir;

« Halka Arz:
Halka arz girisim sermayest yatirimlannda en ¢ok tercih edilen ¢ikis yontemlerinden biridir.
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Sirket istenilen bliyiiklige, karliliga ve performansa ulagtiginda halka arz gikis igin ¢ok
uygun olabilir.

« Stratejik Ortaga Satis:
Halka arzdan sonra en ¢ok karsilasilan yontemdir. Uygun bir stratejik ortak, sirketin elde
edecedi sinerjiyi gdz 6niinde bulundurarak sirket degerinin {izerine bir prim koyarak satin

alabilir. Yatirimeilara %100 cikis sagladif: gibi, halka arzdan ¢ok daha basit ve diigik
maliyetlidir.

» Finansal Ortaga (Diger bir Girisim Sermayesi Fonuna/Yatirim Ortakligima) Satis:
Girisim Sermayesi Fonlari/Yatirim Ortakliklar (GSF/GSYO'lar) sirketi diger bir
GSF/GSYO'ya veya finansal bir kurulusa satmak isteyebilir. Ozellikle halka arzin miimkiin
olmayaca@ bir ortamda ve stratejik ortak bulunamamast durumunda tercih edilebilir.
Girisimeinin sirkette kalmas ¢ok daha yitksek ihtimaldir. Ayneca finansal ortak sirketi daha
iyl yonlendirip, halka arza hazir hale getirebilir.

Sirket Ortaklarma Geri Satis:

Bu cikis yontemi GSF/GSYO’lar igin oncelikli bir ydntemdir. Bu ydntem diger cikig
alternatifierine gore daha az karli olan bir yéntem olmasina ragmen HEDEF GSYO A.§, gerekli
gordiigi takdirde yatirimdan bu yontemle gikmay: tercih edebilir.

Sirketin i¢ kontrol sistemi ve i¢ denetim faaliyetleri hakkmda bilgiler ile yonetim organminin
bu konudaki goriisii:

Sirket bagimsiz denetim kuruluglari tarafindan diizenli olarak denetlenmektedir. Bu denetimden
elde edilen bulgular Denetimden Sorumlu Komite dyeleriyle birlikte diger Yonetim Kurulu
tivelerine bildirilir. Sirket’in is akislan, prosediirleri, ¢alisanlarin yetki ve sorumluluklar: risk
yonetimi cercevesinde kontrol altina alinmig ve siirekli bir denetime tabi hale getirilmistir.

YATIRIMLAR

01.01-31.12.2016 dbneminde girisim sermayesi yatirnmlart disinda kalan portféyin ortalama
%43’s1 vadeli mevduatta, %571 ise TL menkul kiymet yatirimlarinda degerlendirilmistir.

Bagh Ortakhk

Sirket, 26.09.2012 tanihinde kurulan Afyon Jeotermal Yatiimlar A.5.’nin (AFYON
JEOTERMAL) sermayesine kurucu ortak olarak %50 oramnda istirak etmigtir. Daha sonra
14.01.2013 tarihi itibariyle diZer ortakdan 950.000 adet nama vazili pay devir almak surtiyle

istirak oranim %97,5°a gikarmigtir. Imtiyazli hisselerden dolayi yonetim giicli 31.12.2016 tarihi
itibariyle % 98,96’ dir.

AFYON JEOTERMAL, Burhaniye mahallesi Dogu Karadeniz cad. No:26/4 Uskiidar/stanbul

adresinde kurulmus olup, yeni ve yenilenebilir enerji kaynaklanndan veya fosil yakitlardan

yararlanarak tesis kurmak veya kurdurmak, tesiste kullanilacak olan sistemleri kiralamak veya

kiraya vermek, kurulacak olan elektrik iiretim tesisini isletmek ve/veya islettirmek faaliyeti ile
10
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istigal etmektedir.

AFYON JEOTERMAL’in sermayvesi 3.000.000 TL olup ortaklik yapisi asagadadir.

31 Aralik 31 Aralik 31 Araitk 31 Aralik 31 Aralik 31 Arahk

2016 2016 2016 2015 2015 2015
Adi SoyadifTicaret Unvani Pay Adedi  Pay Orani Pay Tutart Pay Adedi Pay Qram Pay Tutarn
Hedef GSYO A.S. (A Grubu) 300.G00 10,00% 300.000 300.00G 10,00% 300.060
Hedsf GSYO A.S. {B Grubu) 2.625.000 87,50% 2625000 2.625.000 87.50% 2.625.000
Oguzhan TUNCEL (B Grubu) - - - 75.000 2,50% 75.000
Namik Kemal GOKALP (B Grubu) 75.000 2,50% 75.000 - -- -
Toplam 3.000.000 100,00% 3.000.000  3.000.000  100,00% 3.000.000
Odenmemis Sermaye {-) - -
Odenmis Sermaye Toptami 3.000.000 3.000.000

Sirket’in sahip oldugu % 97,50 oramindaki hisselerin %87,5’lik kismu B grubu; %107 luk kismi ise
A grubu imtiyazh hisse senedi niteligindedir. A grubu paylarin oyda imtiyazi olup, A grubu 1 pay
15 oy hakkina sahiptir. Yonetim kurulu iiyelerinin yarisi A grubu pay sahiplerinin gosterecegi
adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir.

Diger Girisim Yatirumlar:

TUMOSAN MOTOR VE TRAKTOR SAN. A.S.

Tiimosan Motor ve Traktdr Sanayi A.S. 2012 yil sonu itibarryla halka arz edilmis olup, Sermaye
Piyasasi Kurulu’nun Girisim Sermayesi yatirim Ortakliklarina {ligkin 11-48.3 sayih tebligi uyarinca
halka acik olmayan paylarina istirak edilmistir. Sirketin hakim ortag1 Eregli Tekstil Turizm San. Ve
Tic. A.S. nin sahip oldugu 2.000.000 adet B grubu halka kapalt pay satin almmustir. Timosan A.S.
pay fiyatinda meydana gelen artiglar nedeniyle, SPK'nun III-48.3 Girigim Sermayesi Yatirim
Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi'nde belirlenen portfdy sinirlarima uyumunun saglanmasi
amaciyla 1.300.000 adet halka kapal pay satilmig olup 700.000 adet istirak payimiz kalmistir.

Tiimosan Motor ve Traktor Sanayi A.S. (eski adiyla Algelik Celik Yapr Insaat Sanayi ve Ticaret
Anonim Sirketi) (“Timosan” veya “Sirket”), Bakanlar Kurulu'nun 13.11.1975 tarih ve 7/10905
sayili kararina dayanilarak 23.06.1976 tarihinde Ankara'da motor parcalari, aktarma organlan ve
benzeri techizati tiretmek amaciyla kurulmus, ancak daha sonralant faalivetlerimi dizel motor ve
traktdr {iretiminde vyogunlastirmistir. Tirkiye'nin ilk dizel motor Ureticilerinden birisi olma
ozelligini tasivan Tlmosan, ayn1 marka ile Gretilen traktdrlere dizel motor saglamas: yaninda, diger
dizel motor arag Ureten firmalara da uzun yillar dizel motor {iretimi gerceklestirmistir.

Sirket’in merkezi ve fabrikasi, agsagidaki adreslerde bulunmaktadir:

Genel miidiirlitk: Yesilkéy Mahallesi, Atatiirk Cad. No:10/2 Istanbul Diinya Ticaret Merkezi A3
Blok Kat:8, 34149, Bakirkdy- Istanbul

Fabrika:Bilyiikkayacik Mahallesi Aksaray Cevre Yolu Caddesi No:7/1 Selguklu/Konya/Tiirkiye

TUMOSAN’In sermayesi 115.000.000 TL olup 31.12.2016 tarihi itibariyle ortaklik yapisi
asagidadir.
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Eregli Tekstil Turizm San. Ve Tic. A.S. 74.285.492,16 64,60
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. 2.000.000,00 1,74
Ahmet ALBAYRAK 2.000.000,00 1,74
Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S. 700.000,00 0,60
Diger 28.014.507,84 24.36
TOPLAM 115.000.000,00 100

EREGLI TEKSTIL TURIZM SAN. VE TIC. A.S.
21.11.2016 tanh ve 11 sayih Yonetim Kurulu Kararn ile;

Sirketimizin tabi oldugu I1I-48.3 Nolu Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi 21. Maddesi 3. Fikrasi (b) bendi kapsaminda;

21.11.2016 tarihinde Eregli Tekstil Turizm San. Ve Tic. A.S. tarafindan ihra¢ edilen 179 giin
vadeli Bonoya 10.300.000 TL Nominal Degerde girisim yatirumi yapibmustir,

Iktisap Edilen Paylar

01.01.2016-31.12.2016 hesap donemu icerisinde Sirketimiz tarafindan iktisap edilen kendi paw
bulunmamaktadir.

Denetimler, Davalar, Diger Idari ve Adli Yaptirimlar

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

Mevzuat hiikitmierine aykiri uygulamalar nedeniyle sirket ve yonetim orgami fiyeleri
hakkinda uygulanan idari veya adli yaptirnmiara iliskin aciklamalar:

Yoktur.

Gegmis donemlerde belirlenen hedeflere ulasiip ulasilamadigy, genel kurul kararlarmin
yerine getirilip getirilmedigi, hedeflere ulasilamamigsa veya kararlar yerine getirilmemisse
gerekeelerine iliskin bilgiler ve degerlendirmeler:

Gegmis donemlerde belirlenen hedeflere ulagilmis olup genel kurul kararlar uygulanmistir.

Y1l igerisinde olaganiistit genel kurul toplantssi yapilmissa, toplantinin tarihi, toplantida
alman Kararlar ve buna iliskin yapilan islemler de dihil obmak iizere olaganiistii genel
Kurula iliskin bilgiler:
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Yoktur.

OrtakliZzin y1l icinde yaptig1 bagislar haklkinda bilgi:

Yoktur.

Sirketler topluluguna bagh bir sirketse; hikim sirketle, hakim sirkete bagh bir sirketle,
hakim sirketin yonlendirmesiyle onun ya da ona bagh bir sirketin yararma yaptigl hukuki
istemler ve gecmis faaliyet yihinda hikim sirketin ya da ona bagh bir sirketin yararma alnan
veya alinmasindan ka¢imlan tiim diger dnlemler:

01.01-31.12.2016 ddnemin icersinde bu nitelikte alinan énlem veya alinmasindan kaginilan onlem
yoktur.

Sirketler topluluguna bagh bir sirketse; () bendinde bahsedilen hukuki istemin yapidig:
veya dnlemin abndig veyahut almmasmdan kagmildigi anda kendilerince bilinen hal ve
sartlara gore, her bir hukuki islemde uygun bir kars1 edim saglanip saglanmadig: ve alman
veya alinmasindan kacmilan onlemin sirketi zarara ugratip ufratmadig, sirket zarara
udramissa bunun denklestirilip denklestirilmedigi:

01.01-31.12.2016 dénemin icersinde sirketi zarara ugratacak sekilde alnan bir dnlem veya
alinmasindan kacinilan énlem yoktur.

5. FINANSAL DURUM

Sirketin sermayesinin karsihiksiz kalip kalmadigina veya borea batik olup olmadigma iliskin
tespit ve yonetim organi degerlendirmeleri:

Sirket’in 31 Aralik 2016 tarihi itibariyla doénen varlik toplamu 22.970.368 TL, kisa vadeli
yitkiimliilitk toplamu ise 54.529 TL'dir. Sirket’in net isletme sermayesi 22.915.839 TL dir. Sirket’in
31 Aralik 2016 tarihi itibarryla nakit ve nakit benzerleri kaleminde 5.665.393 TL bulunmaktadir.
Sirket’in net igletme sermayesi dniimiizdeki ddnem igin yeterlidir.

Bagh ortakliklarin yaptig: islerin de hesaba katilmasi suretiyle Sirket’in tiim islerine iligkin kisa
vadeli yilkiimliilitkleri icin yeterli derecede isletme sermayesi bulunmaktadir.

Ortaklik olagan faaliyetlerinin devami igin yeterli fona sahiptir.

Sirketin Finansman kaynaklar1 ve varsa ¢ikarthmus bulunan sermaye piyasasi araclarimn
niteligi ve tutar

Sirket Finansman kaynaklan olarak 8zkaynaklarmi kullanmaktadr. Cikarilmis bulunan sermaye
piyasast araci bulunmamaktadir.
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Kir payr dagitim politikasina iliskin bilgiler ve kir dagitime yapilmayacaksa gerekeesi ile
dagititmayan kiarm nasil kullanilacagma iliskin éneri.

28.03.2016 tanthinde yapilan olagan genel kurul toplantisinda Sirket'in 2015 yilr kanmin dagitimi
konusu goriigildi. Yapilan oylama neticesinde 2015 yili faaliyetleri sonucunda elde etmis oldugu
kardan, 276.953.- TL sinin, genel kanuni yedek akge olarak ayrilmasina, 400.000.- TL Ortaklara
Birinci Kar Pavi olarak nakden dagitiimasina ve 4.862.102,32 TL nin olaganiistit yedek akge olarak
ayrilmak suretivle sirket biinyesinde birakilmasina ortaklara nakden dagitilacak karin 08.04.2016
tarihinde dagitilmasina oy birligi ile karar verilmistir.

Yonetim kurulu tarafindan 18.04.2014 tarih ve 6 sayilt karar kabul edilen “Kar Dagitim Politikas:”
asagidaki sekli ile onaylanmastir.

Kar Dagitim Politikasi

Sirketimizde karm da@itilmast Tirk Ticaret Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve Sirketin tabi
oldugu sair mevzuat hitkiimleri dikkate alinarak Yénetim Kurulu 6nerisi dogrultusunda Genel
Kurul tarafindan karara baglanr. Portfoyiiniin biiylimesinin yani sira yatinmeilarina yitksek temetti
getirisi saglamayr amagclayan sirketimiz yonetim kurulunca ilgili mevzuat ger¢evesinde;

a) Pay sahiplerimizin beklentileri ile Sirketimizin biiylimesi arasmdaki hassas dengenin
bozulmamasi,

b) Diinya ve tilke ekonomik sartlarinda herhangi bir olumsuzluk olmamas,

¢} Sirketin mali yapisi ve genel karlilik durumu, dikkate alinarak dagstilabilir kérin en az %20’ sinin
nakit ve/veya kaydi pay seklinde dagitilmas: ongorilmektedir. Nakit kar pay1 dagitinu, en gec kar
dagitim karannin alindig: genel kurul toplanti tarthini izleyen ikinci aym sonuna kadar yapilir.
Kaydi pay seklindeki kar pay1 dagitim: ise yasal izinleri takiben gergeklestirilir. Pay sahipleri igin
genel kurul karan ile belirlenen nakit kar payr 6denmedikce ydnetim kurulu {iyelerine, Sirket
cahisanlarina kar payr 6demesi vapumaz. Ayrica, Sirketimizin esas faaliyet konusu olan girisim
sermayesi vatirimlarindan hedeflerin {izerinde bir getiri ile ¢ikis yapilmas: halinde, Sirketimizin
genel karhbik durumunu da dikkate alarak, Sermaye Piyasasi Mevzuati, Tirk Ticaret Kanunu ve
diger mevzuat gercevesinde mumkiin oldugu 6l¢iide ortaklarna nakit kar dagima ilkesi de

benimsenmistir. Sermaye Piyasasi Kanunu ve mevzuatina uygun olmak kaydiyla ortaklara temettii
avansi dagitiiabihir.

Tliskili taraf islemleri

iliskili Taraflardan Alacaklar

Higkili taraflardan kisa vadeli alacakiar bulunmamaktadir (31 Aralik 2015 - Yoktur).

Iligkili taraflardan uzun vadeli alacaklar bulunmamaktadir (31 Aralik 2015 — Yoktur).
Iliskili Taraflara Borglar

‘ 31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
lliskili taraflara kisa vadeli borglar Ticari Ticari

Hedef Portfy Yonetimi A.S. 21.218 18.209
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Toplam 21.218 18.209

Iliskili tarafiara yapilan satislar:

1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Araitk 31 Aralik 31 Aralik 2016 31 Araltk 31 Araiik 2015
2016 2016 Ortak Alan 2015 Ortak Alan
Faiz Gelirleri Kira Gider Yansitma Kira Gider Yansitma
Hedef Portfdy Yonetimi A.$. - 10.800 9.600 9.600 12.000
Hedef Finansal Hizmetler A.S. - 24.000 15.600 27.6060 30.000
Afyon Jeotermal Yat. A.S. 6.692 10.800 9.600 9.600 12.000
Hedef lleri Savunma A.S. - 6.000 2.400 - -
Toplam 6.692 51.600 37.200 46.800 54.000
iliskili Taraflardan Alslar:
1 Ocak- 1 Qcak- 1 Ocak-
31 Araiik 2016 31 Aralik 2016 31 Aralik 2015
Portfoy Yonetim Sabit Kiymet
Hizmeti Alimi Porifoy Yonetim Hizmeti
Hedef Finansal Hizmetler A.S. - 56.436 -
Hedef Porifoy Yonetimi A.S. 236.445 - 278.052
Toplam 236.445 56.436 278.052
1 Ocak-31 Aralik 2016 1 Ocak-31 Aralik 2013
Hedef Portfdy Ydnetimi A.S. 173.357 220.322
Toplam 173.357 220.322

6. RISKLER VE YONETIM ORGANININ DEGERLENDIRMESH
Onemli Risk ve Belirsizlikler:

Sirketimizin nakit portfoyil, portfoytinde bulundurdugu menkul kiymetler agisindan faiz, kur ve
piyasa riskleri ile karg1 karsiya kalabilme potansiyelini tasimaktadir. Sirketimiz yatirrmlarnmi 6z
kaynaklar ile finanse etmektedir.

Sirketimizin alacak ve bor¢ tutarlarn clzi miktarlarda olup sirket igin herhangi bir risk
yaratmamaktadir.

Sirketimiz Sermaye Piyasasi Mevzuati kapsaminda faaliyet gostermektedir. Girisim sermayest
sirketlerine dair Sermaye Piyasasi Kurulunun (SPK) 9 Ekim 2013 tarihinde yayinlanan tebliginde
ise sirketimizin faaliyet alanlarina belli simirlandirmalar getirilmistir. Sirketimiz bu teblie gore
portfoylintin en az %51 ‘ini girisim sermayesi yaturimlarina yoneltmek zorundadir. Bu durumda
ikinci el piyasalarda islem gbren ve nakit portfoyll degerlendirmek i¢in kullaniabilecek yatirim
araglarina  portfdylnin en fazla %49unu  yatirabilmektedir. Nakit portfoyiinin
degerlendirilmesinde de yine SPK'mn teblig, ilke karan gibi uygulamalarnin getirdigi sartlar
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ercevesinde yatirum yaptlmaktadir. Sirketimiz nakit portfdyiiniin karsilasacagi riskleri en aza
indirmek amaci ile piyasa sartlanni izleyerek portfdylindeki yatirim araclarimi vade, para binmi,
sabit getiri, degisken getiri gibi kriterlere gdre cesitlendirmektedir.

Girisim sirketi yatirimlarinda ise bu sirketlerin belirsizlik durumundan olumsuz etkilenmesi Hedef
Girisim'i de menfi ydnde etkileyebilecektir. Ekonomideki olumsuzluklardan etkilenebilecek
istiraklerimizin bu nedenle degerinin diisgmesi dolayisiyla Hedef Girisim'in de gelirlerinin diismesi
soz konusu olabilecektir. Aynca, girisim sirketinin elden ¢ikanlacagi donemde finansal piyasalarda
meydana gelebilecek dalgalanmalar bir ertelemeye veya planlanandan daha diisiik bir fiyatn
olusmasina neden olabilecektir.

Makro ekonomik riskler disinda, yatimm yapilan sektdrlerde meydana gelebilecek olumsuzluklar da
Hedef Girigim ve istirakleri i¢in risk olusturabilecektir.

Sirketimiz girisim sermayesi alamnda yatunm yaphigi sirketleri bilyiime potansiyeli olan
sektorlerden ve bu sektdrler iginde rekabet avantajina sahip kuruluslardan segmeye Ozen
gistermektedir. Hedef Girigim sektdrlerde meydana gelebilecek olumsuzluklara kars: riskleri en
aza indirmek icin de yatrimlannda bir sektdre yogunlagmayip degisik alanlara yatirim yapmaya
dikkat etmektedir. Yatinm yapilan sirketlerin yonetimine katkida bulunulurken, bu sirketlerin karg
karsiya olduklari basta mali riskler olmak lUzere gesitli riskler incelenerek bunlann en aza
indirilmesini saglayacak yapilarin kurulmas: hedeflenmekiedir.

Sermaye Riski
Sermaye riski, Toplam Net Borc / Toplam Ozkaynak oram olarak izlenir. Bu oran net borcun
toplam &zkaynaga béliinmesiyle bulunmaktadir. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerin toplam

borc tutarindan (finansal borglar ve ylikiimlilikler, finansal kiralama ve ticari borglan igerir)
diisiilmesiyle elde edilmektedir.

Sirketin 31.12.2016 tarihleri itibariyla Net Borg / Ozkaynak orani agagidaki gibi olup, [hraggimn
$zkaynaklarnin toplam yikémliliklerinden fazla olmas: sebebiyle yikimliiliiklerini karsilama

riski bulunmamakta olup, takip eden willarda séz konusu kompozisyonun degigmesi risk
yaratabilecektir.

31 Aralik 2016 31 Arahk 2015

Toplam Borglar 71.800 56.890
Nakit Ve Nakit Benzeri Degerler (-) (5.665.393) (4.026.862)
Net (Nakit Fazlasl) Borg (5.593.593} (3.969.972)
Toplam Ozkaynak 32.564.965 31.439.702
Net Bor¢/Sermaye Crani {(17%) {13%])
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Kredi Riski

Finansal araclar kars: tarafin anlasma gereklerini yerine getirememe riskini tasimaktadir. Finansal
varliklar, vadesi gecmemis ve defer diistikliigiine ugramamis alacaklar, banka mevduatlan ve

finansal yatinmlardan olugmaktadir.

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri agagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

Bankaiardaki Finansal
mevduat  Yatinmlar

31 Arahk 2016 Alacakiar
Ticari Alacaklar  Diger Alacaklar
ligkii ~ Diger  Ihgkili  Diger
Taraf  Taraf  Taraf  Taraf
Raporlama tarihi ifibariyla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) 7.368
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - --
A. Vadesi gecmemis ya da deder dlisiikKigine ugramamig
finansal variklann net defter degeri - - 7.368

B. Kosullari yeniden goriisliimis bulunan, aksi takdirde
vadesi gegmis veya deer diisikiigine ugram:s sayilacak
finansal varliklarin defter degeri
C. Vadesi gecmis ancak deger disdkildine ugramaris
varlikiann net defter degeri
- Teminat, vs fle gilvence alfina alinmig kismy
D. Deger disikligne ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi gecmis {briit defter dederi)

- Deger disdkIngii {-)

- Net degierin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi
- Vadesi gegmemig (briit defter degeri)

- Defer disikilg (-)

- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi
E. Bilango digl kredi riski igeren unsurlar

5.648.414 26.523.417

5648414 26523.417

Tutarlanin belirlenmesinde alinan teminatlar gibi kredi gliveniriilijinde artis salayan unsurlar dikkate alinmamigtir.

Bankalardaki Finansal
mevduat  Yatinmiar

31.12.2015 Alacaklar
Ticari Alacaklar  Diger Alacaklar
liskii ~ Diger  lligkii ~ Diger
Taraf Taraf  Taraf  Taraf
Raporlama tarihi itibaryla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) 4.743
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig Kismi - -
A Vadesi gegmenmis ya da deger diisikligline ugramamig
finansal varliklarin net defter deger 4.743

B. Kosullar! yeniden goriisimils bulunan, aksi takdirde
vadesi gegmis veya deger disikligine ugramis sayillacak
finansal variiklarin defter deger

C. Vadesi gegmis ancak deger duslikidgine ugramamig
varliklarin net defter degeri

- Teminat, vs ile glivence altina alinrmig kismi

D. Deger dislkligiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
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- Vadesi gegmis (brit defter degeri) - - - - - -
- Deger dusiklGgi {-) - . - - - -
- Net dederin teminat, vs e guvence altina alinmig kismi - - - - -

- Vadesi gegmemis (briit defter degeri} . - - - - -
- Deger dUsUkIUgl (-) . - - - - -
- Net degerin teminat, vs lle gilvence altina alinmig kismi - - - - - —

E. Bilango dist kredi riski igeren unsuriar - - - - - -

Tutarlarin belirlenmesinde alinan teminatlar gibi kredi giivenirliliginde artis saglayan unsurlar
dikkate alinmamuistir.

Likidite Riski

Likidite riski, Sirketin net fonlama yitkiimltliiklerini yerine getirmerne ihtimalidir. Piyasalarda
meydana gelen bozulmalar veya kredi puaninm diisiirilmesi gibi fon kaynaklarmin azalmasi
sonucunu doguran olaylann meydana gelmesi, likidite riskinin olugmasma sebebiyet vermektedir.
Sirketin likidite riski donemler itibariyle asagida gdsterilmekte olup, Sirketin meveut durumda cari
yiik@mliliiklerini karsilama konusunda bir sikintis1 bulunmamaktadir.

31 Arahk 2016

Sozlegme

uyaringa nakit

gikiglar toplami | 3 aydan kisa | 3-1Zay arasi | 1-5ytarasi | 5 yldan
Sozlesme uyarinca vadeler | Defler Dederi | (=itll+li+lV) {h {n {ilh uzun{IV)
Tiirev Olmayan Finansal 54 699 54 529 54 579 ) A
Yiikiimlilikler
Banka kredileri - -
Berglanma senedi ihraglarn - - - - -
Ticari borglar 24.415 24415 24415 - -
Diger borgiar 30144 30114 30.114
31 Arahk 2015

Stziesme

uyarinca nakit

cikislar toplami | 3 aydankisa | 3-12ay arasi | 1-5ydarasi | 5yildan
Sozlegme uyarinca vadeler | Defter Degeri | (=141I+11+1V) { )] {IH) uzun{iV)
Tiirev Olmayan Finansal 46.861 46.861 46.861
YikiimitGldikler
Banka kredileri - - -
Borglanma senedi ihraglar - - -
Ticari borgiar 20.421 20.421 20,421
Diger borglar 26.440 26.440 26.440 - -
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Kur Riski

Yabanci para varhiklar, yikiimlilikler ve bilango dis1 yikiimliiiliklere sahip olma durumunda
ortaya cikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. 31.12.2016 tarihi
itibariyle Sirketin yabanci para cinsinden varbk ve yikiimliiliigli bulunmadidi igin kur riskine
maruz kalmamaktadir.

Faiz Oram Riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araclarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi,
Sirketin faiz orani riskiyle baga ¢ikma gerekliligini dogurmakta olup, Sirketin faiz orani riskine
duyarlihig: aktif ve pasif hesaplarin vadelerindeki uyumsuziugu ile ilgilidir.

Faiz Pozisyonu Tablosu
l 31 Aralik 2016 | 31 Aralik 2015
Sabit faizli finansal araglar
Gergege uygun deder fark: kar/zarara yansitilan
Finansal varliktar varliklar 18.269.837 20.298.245
Satiimaya hazir finansal varliklar -- -
Finansal ylkimitlikler - --

Degisken faizli finansal araglar
Finansal varliklar - -
Finansal ylkimitlikler - - |

Fiyat Riski

Sirket’in finansal durum tablolarinda 31 Aralik 2016 tarihi itibarryla gergege uygun deger faklan
gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal varlik olarak smifladift hisse senetleri ve tahvilleri
bulunmaktadir. 31 Aralik 2016 tarihi itibarryla Sirket’in finansal durum tablolaninda makul deger
degisikligi gelir tablosu ile iliskilendirilen finansal varhk olarak simfladigi hisse senetlerinin
9.663.175 TL’lik kismi (31 Aralik 2015: 7.796.268 TL) ve tahvillerin tiimii BIST 100°de islem
gdrmektedir. Sirket’in analizlere gre ilgili hisse senedinin ve tahvillerin fiyatinda %5 oramnda
artig/azalis olmas1 duramunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldigi varsayimiyla Sirket’in vergi
dncesi karmda 1.117.926 TL artis/azalis olusmaktadir (31 Aralik 2015: 1.206.494) TL artis/azalig).

Genel Riskler
Basta Avrupa Merkez Bankast ve ABD Merkez Bankasi’min parasal genislemeye iliskin politika

kararlart ve gelecege iliskin beklentileri Thraggimin faaliyetlerini ve finansal performansint olumsuz
etkileyebilir.

Diinyada ve Tirkiye'de yasanabilecek ekonomik ve siyasi gelismeler, rekabet ve yatiim
kosullarindaki degisiklikler diger genel riskler arasindadir.
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Riskin Erken Saptanmast ve Yonetimi komitesinin ¢ahsmalarma ve raporlarmma iliskin
Bilgiler

6102 sayil Tiirk Ticaret Kanunu’'nun (“TTK”) 398’inci maddesinin dérdiincti fikrasi uyarinca
diizenlenen Riskin Erken Saptanmas: Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetgi Raporu 30 Aralik
2016 tarihinde Sirket’in Yénetim Kurulu'na sunulmustur.

Rapora gore,

Baglt ortakliklarin yaptigi islerin de hesaba katilmas: suretiyle Sirket’in tim islenne iliskin kisa
vadeli yiikiimliiliikleri igin veterli derecede isletme sermayesi bulunmaktadur.

Ortaklik olagan faaliyetlerinin devamu i¢in yeterli fona sahiptir.

Sirketin risk yonetimi uygulamalan ve risk profili ¢ergevesinde olugmasi muhtemel ve sirketin
varhgin, gelismesini ve devammnm tehlikeye diigiirebilecek riskler degerlendirilmistir. Bu risklere
karsl sirket yonetimince zaten almmis olan tedbirlerin ve risk yonetimi yaklagimimn yeterli oldugu
sonucuna vartmustir.

Yasal degisiklikler ve diizenleyici kurumlar tarafindan yapilan diizenlemelerin sirket faaliyetlerine
énemli bir etkisinin olmast beklenmemektedir. Uyum konusunda gerekli ¢alismalar yapilmaktadir.
Sirketin varhigim  veva devarmmu tehlikeye diisiirecek nitelikte bir hukukuki ihtilaft
bulunmamaktadir.

Yukanda siraladifirmz tespitlerimiz 1s1ginda, Sirketin varhgini, gelismesini ve devamim tehlikeye
diisiirecek herhangi bir sebebin tespit edilememis oldugu belirtilmektedir.

7. DIGER HUSUSLAR

Sirketimizin 04.10.2016 tarih ve 09 sayili Yénetim Kurulu Karan lle;

Sermaye Piyasasi Kurulunun Kayith Sermaye Sistemi Tebligi (II-18.1) uyannca kayith sermaye
tavanimin kullanmmuna iliskin izin siiresinin uzatilmast igin esas sdzlesmenin 8. maddesinin tadil
edilmesine karar verilmistir.

Bilanc¢o Tarihinden Sonraki Olaylar
Yoktur.

2015 yih icin istirakimiz Afyon Jeotermal Yatirmnlar A.S. Yonetim Kurulu tarafindan
hazirlanan Baghhk raporunun sonug¢ biliimii asagida yer almaktadir:

Afyon Jeotermal Yatirumlar A.S. 2015 faaliyet y1l: bagh sirket raporu sonu¢ béliimii:

2015 faalivet yilinda Sirketimizin, hakim ortagi Hedef Girisim Sermayesi Yatiim Ortakh
A.$.nin veya Hedef Girigim Sermayesi Yatirrm Ortakligi A.$. nin bagl sirketleri ile veya Hedef
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligl A.S. nin yonlendirmesiyle Hedef Girigim Sermayesi Yatirim
Ortaklign A.S. ya da ona bagl bir sirketin yararina yapilmis herbangi bir hukuki bir islem, Hedef
Girisim Semmayesi Yatinm Ortaklift A.S. ya da ona bagh bir sirketin yararina alinan veya
alinmasindan kaginilan herhangi bir 6nlem bulunmamaktadir.
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2015 faaliyet yilinda gerek hakim ortagimiz ve gerekse hakim orta@imuzin bagh sirketleri ile
Sirketimiz arasinda yapilmis olan ticari bir faaltyet bulunmamaktadir.

8. KURUMSAL YONETIM ILKELERI UYUM RAPORU

1.Kurumsal Yénetim Ilkelerine Uyum Bevam

Paylart halka arz edilmis olan veya halka arz edilmis sayilan ortakliklarin esas alacaklari kurumsal
yonetim ilkeleri ve iliskili taraf islemlerine iliskin usul ve esaslar belirleyen SPK’nin 11 -17.1 sayih
Kurumsal Yonetim Tebligi, 03.01.2014 tarih ve 28871 sayilh Resmi Gazete 'de yayimlanarak
yirtrhige girmistir. Bu dogrultuda SPK’min zorunlu olarak uygulanmasini 6ngbrdigi hitklimlere
uyulmas1 aynen kabul edilmis olup bu hilkiimlere tam uyum saglanmstir. Diger taraftan zorunlu
olmayan ilkelerin de biiyik cogunluguna uyum saglanmis olup éniimizdeki donemde de ilkelere
uyum igin gerekli calismalar yapilacaktir. Uygulanmayan ilkelerde herhangi bir ¢ikar catigmas: s0z
konusu olmamaktadir. Kurumsal Yénetim Ilkeleri Uyom Raporumuz, Sirket’in internet adresinde
de pay sahiplerinin ve kamuoyunun bilgisine sunulmustur.

BOLUMI -PAY SAHIPLERI

2.Pay Sahipleri Ile iliskiler Birimi

Sirkette Mali ve Idari Igler Miidiirii Stileyman Arpaslan “m ydneticilik ettigi Yatinmel Miskileri
Bolimi olusturulmustur. Yiiriitmekte oldugu faaliyetlerle ilgili olarak en az yilda bir kere yonetim
kuruluna rapor hazirlayarak sunmaktadir. Ortaklik biinyesinde Yatiruma Iliskileri faaliyetlerini
yiiriiten tam zamanh bdliim personeline iligkin iletisim bilgileri asagida yer almaktadir.

Yatirmmer Hiskileri Birim Yoneticisi :Stileyman ARPASLAN

Tel:+ 90 (216) 557 57 90 Fax:+ 90 (216) 557 57 07

E-Posta Adresi : suleyman(@hith.com.tr

Lisans Bilgileri: Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 2 Lisansi (113551},

Yatirrmer [liskileri Birim Personeli :Mehmet Nuri GOKALP
Tel:+ 90 (216) 557 57 90 Fax:+ 90 (216) 557 57 07
E-Posta Adresi : mehmet{@hedefoinisim.com.ir

3.Pav Sahiplerinin Bilei Edinme Haklarmmin Kullanoou

Dénem i¢inde pay sahiplerinden gelen, yazili ve sozIi bilgi talepleri, ticari sir niteliginde olmayan
veya kamuya aciklanmanus bilgiler haric olmak tzere karsilanmistir. Pay sahipligi haklarmin
saglikll olarak kullamlabilmesi icin gerekli olan bitin bilgiler, faaliyet raporlarmda, mali
tablolarda ve bafimsiz denetci raporlarinda, 6zel durum agiklamalarinda ve bireysel bilgl
taleplerinin yanutlanmasi suretiyle pay sahiplerinin bilgi ve kullanimina sunulmaktadir. Pay
sahiplerinin haklarmn kullammini etkileyebilecek nitelikteki bilgi ve agiklamalar giincel olarak
Sirket internet sitesinde pay sahiplerinin kullanmmina sunulur. Sirket esas sdzlesmesinde pay
sahiplerinin Ozel denet¢i atanmasi talebi heniiz bireysel bir hak olarak diizenlenmemis olup,
Sirket’e donem i¢inde herhangi bir 6zel denet¢i tayint talebi gelmemuistir.
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4. Genel Kurul Toplantilan

Genel kurul olagan ve olaganiistil olarak toplamr. Olagan genel kurul, hesap déneminin sonundan
itibaren ti¢ ay icinde ve yilda en az bir defa toplanir. Bu toplantida, organlarin secimine, finansal
tablolara, yonetim kurulunun yillik raporuna, kérin kullanum sekline, dagitilacak kér ve kazang
paylanimn oranlarmin belirlenmesine, yonetim kurulu {iyelerinin ibralari ile faaliyet dénemini
ilpilendiren ve gerekli porillen diger konulara iliskin miizakereler yapilir, kararlar alinir.
Olaganiistii genel kurul, Sirket islerinin gerektirdigi hallerde kanun ve bu esas sozlesmede yazili
hilkiimlere gore toplamr ve gerekli kararlar alr. Olaganiistii genel kurulun toplanma yeri ve
zamani usuliine gore ilan olunur. Genel Kurul toplantilarinda, her pay sahibinin oy hakk1, sahip
oldugu paylarin nominal deferleri toplamunin, Sirket sermayesinin nominal degerine oranlanmasi
suretiyle hesaplanir. Genel Kurulda oy kullamlmas: hususunda Sermaye Piyasas: Kurulu ve Tiirk
Ticaret Kanunu diizenlemelerine uyulur.

Varsa murahhas tyelerle en az bir yénetim kurulu tiyesinin ve bagimsiz denetginin genel kurul
toplantisinda hazir bulunmalan sarttir. Genel kurul toplant1 ve karar nisabi, Tirk Ticaret Kanunu
ile Sermaye Piyasas1 Kanunu'nun hitkéimlerine tabidir. Genel kurul toplantian, “Genel kurul i¢
yonergesi” hitkiimlerine gdre yonetilir. Kayden izlenen paylar acisindan genel kurul toplantis: tarihi
ile sinirh olarak pay devrinin yasaklanmasina iligkin sermaye piyasasi mevzuati hiktimleri saklidir.
Genel Kurul toplantilarma davet ve giindem hususlarinda Tirk Ticaret Kanunu ile Sermaye
Piyasast mevzuatt ve ilgili mevzuat hitkiimlerine uyulur. 13.01.2011 tarih ve 6102 sayilt TTK nin
1527. maddesinde; anonim sirket genel kurullanna elektronik ortamda katima, oneride bulunma,
gbriis aciklama ve oy vermenin, fiziki katilim ve oy vermenin biitiin hukuki sonuclanm dogurdugu,
genel kurullara elektronik ortamda katilma ve oy kullanma sisteminin borsaya kote sirketler

acisindan zorunlu oldugu hitkmiine bagh olarak e-Genel Kurul fiziki Genel Kurul ile aym tarihte ve
paralel olarak yapilmaktadir

Sirket’in 2015 yilna iligskin Olagan Genel Kurul toplantis: 28.03.2016 tarihinde, " Volley Hotel
{stanbul, Nuhkuyusu Cad. Seyit Ahmet Deresi Sk. 34662 Altunizade/Uskiidar-ISTANBUL "
adresinde vapilmmstir. Toplantiya ait davet, Kanun ve Esas Sozlesmede Sngorildagi gibi ve
giindemi de ihtiva edecek sekilde, Tlrkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nin 29.02.2016 tarth ve 9021
sayil niishasi, Sirket'in www.hedefgirisim.com.tr adresindeki internet sitesi, Kamuyu Aydinlatma
Platformu, MKX nezdindeki elektronik genel kurul sistemi ve e-girket sirketler bilgi portalimda ilan
edilmek suretiyle adresi bilinen ortaklara elden teblig suretiyle siiresi iginde yapilmistir.

Hazirun cetvelinin tetkikinden, gerek Kanun ve gerekse esas sozlesmede dngoriilen asgari toplant:
nisabinin mevcut oldugunun anlagilmas: {izerine giindemin gorigilmesine gecilmigtir. Toplanti
sonrast genel kurul toplanti tutanagi ve hazirun cetveli Sirket'in www.hedefgirisim.com.tr
adresindeki internet sitesi, Kamuyu Aydinlatma Platformu, MKK nezdindeki elektronik genel
kurul sistemi ve e-sirket sirketler bilgi portalinda yayimlanmustir. 2015 yilina iliskin Genel
Kurul’da pay sahipleri tarafindan soru sorulmamis ve giindem maddeleri disinda herhangi bir Oneri

verilmemistir. Ayrica, ddnem iginde bagis ve yardim yapilmadigindan Genel Kurul’da ayn bir
madde olarak yer verilmemistir.
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5. Ov Haklar ve Azik Haklari

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hitkiimlerine gore, 100.000.000,00 TL kayitli sermaye tavam ile
kurulmus olup, her biri 1,00 TL itibari degerde 100.000.000 adet paya bolinmustir. Sirket'in
cikarilmus sermayest tamamu ddenmis 20.000.000,00 TL'dir. Cikarilmig sermayeyi temsil eden pay
gruplar;, A grubu nama 200.000 adet pay karsiigi 200.000,00 TL’den ve B grubu nama
19.800.000 adet pay karsihg 19.800.000,00 TL’den olusmaktadir. Y6netim kurulu dyelerinin tigte
ikisi A grubu pay sahiplerinin gésterecegi adaylar arasindan genel kurul tarafindan secilir.

Genel kurul toplantilaninda her pay sahibinin bir oy hakki vardir. Sirket’in karsihikli istirak iligkisi
icinde oldugu bir sirket bulunmamaktadar.

6. Kar Payi Hakk

Sirket kanna katilim konusunda esas s6zlesme’de bir imtiyaz bulunmamaktadir. Her hisse esit kar
pay1 hakkina sahiptir. Yillik karin ortaklara hangi tarihte ve ne sekilde dagitilacagl, Yonetim
Kurulunun teklifi iizerine TTK ve SPK hitkiimleri ve esas sdzlesme hitkiimleri dogrultusunda
Genel Kurul tarafindan kararlagtinlir. Sirket'in kar dagitum politikas: bulunmaktadir ve genel
kurulda pay sahiplerinin bilgisine sunulmustur. Sirket’in kar dagitrm politikas: faaliyet raporunda
ve internet sitesinde yer almaktadir. Sirket’in 2015 yili faaliyetleri sonucunda elde etmis oldugu

kardan, 400.000.- TL Ortaklara Birinci Kar Pay1 olarak nakden dagitiimasina Genel Kurul'da oy
birligi ile kabul edilmistir.

7. Pavlarin Devri

Paylarin devri, TTK ve SPK mevzuati hitkiimlerine tabidir. Imtiyazli paylarin devri SPK iznine
tabidir.

BOLUM 1I - KAMUYU AYDINLATMA VE SEFFAFLIK

8. Bilgilendirme Politikas:

Sirket tarafindan Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri II 15.1 sayili Ozel Durumlar Tebligi nin
17’inci maddesi uyarinca kamunun aydinlatilmasma yonelik bir bilgilendirme politikast
olusturulmus, sirketin internet sitesinde kamuya duyurulmustur.

9, Sirket Internet Sitesi ve Icerigi

Kamunun aydinlatibmasinda, Sirket’e ait internet adresi olan www.hedefgirisim.com.tr Tirkge
olarak aktif kullanilmakta ve burada yer alan bilgiler siirekli glincellenmektedir. Sirket’in internet
sitesindeki bilgiler, ilgili mevzuat hilkiimleri geregince yapilms olan agtklamalar ile aymt ve tutarls
olup, ¢eliskili veya eksik bilgi igermemektedir. Sirket’in internet sitesinde; mevzuat uyarinca

aciklanmasi zorunlu bilgilerin yani sira Kurumsal Yénetim Ilkelerinde belirtilen hususlara yer
verilmistir.
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10. Faalivet Raporu

Sirket faaliyet raporu, pay sahiplerinin ve kamuoyunun Sirket’in faaliyetleri hakkinda tam ve dogru
bilgiye ulagmalarm saglayacak ayrmtida, Kurumsal Yonetim Ilkelerine ve mevzuatta belirtilen
hususiara uygun olarak hazirlanmaktadir.
BOLUM Il -MENFAAT SAHIPLERI

11. Menfaat Sahiplerinin Bilgilendirilmesi

Menfaat sahiplerine SPK mevzuat: geregince kamuya agiklanan mali tablo ve raporlarda yer alan
bilgilere ek olarak kendilerini ilgilendiren konularda bilgi talep etmeleri halinde yazili veya sozli
bilgi verilmektedir.

12. Menfaat Sahiplerinin Yonetime Katilumi

Yonetim Kurulu 2°si bagimsiz iiye olmak iizere toplam 6 iiyeden olugmaktadir. $irket’in menfaat
sahiplerinin ydnetime katilimi konusunda &zel bir model olusturulmamustir. Menfaat sahipleri,
diizenli toplantilar yapilmak suretiyle bilgilendirilmektedir.

13. Insan Kavnaklari Politikas:

Sirket tarafindan benimsenen insan kaynaklar: politikas1 alisanlarii gelistirerek, yetkilendirerek
ve baghih@ arttirarak etkin, yetkin ve esnek bir organizasyon olusturmak, degerleri yansitan bir
performans kiiltiiriinil benimsemek, strdiirebilir rekabet avantaji yaratan lider bir organizasyon
olmak olarak benimsenmistir. Sirket’in uyguladifi insan kaynaklan politikasina ayrumcilik
konusunda herhangi bir sikdyet olmamustir. Sirket, gérev tamimlanm ve dagihimin, performans ve
odiillendirme  kriterlerini  Genel Miidlir vasitasiyla yapilan toplantilarda  ¢aliganlarina
duyurmaktadir.

14. Etik Kurallar ve Sosval Serumluluk

Sirket, kaliteli hizmet Ureten, caliganlarina saygil, ortak ve hissedarlanmin ve migterilerinin
hakkin gozeten, hukuka bagli, toplum degerlerine dnem veren, sosyal sorumluluk prensiplerine
dayah ydnetim esaslarini benimsemis ve bu prensipleri gelistirmek ¢abasinda olan bir sirkettir.

BOLUM IV - YONETIM KURULU

15. Yonetim Kurulunun Yapis1 ve Qlusumu

Yonetim Kurulu Uyeleri Genel Kurul tarafindan segilirler. Bagimsiz iyelerden bagimsizlik beyan
aliur. Yonetim Kurulu Uyeleri’ne iliskin bilgiler asagida sunulmugtur. Sirkette ydnetim kurulu

vapilanmasi geregi ayn bir aday gosterme komitesi olugturulamamis olup Kurumsal Yonetim
Komitesi bu komitenin gdrevlerini iistienmektedir.
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Sibel Gikalp

Yonetim Kurulu Baskam

istanbul Universitesi Uluslararasi [liskiler Bélimiinden mezun olup, uzun yillar finans sektériinde
iist diizey yonetici olarak gorev yapmustir. Ihraggidaki gorevine ek olarak, Hedef Portfoy
Yénetimi’nde yonetim kurulu bagkam, Hedef Finansal Hizmetler’de yonetim kurulu baskan vekili
olarak gorev yapmaktadir. Grubun daha Oncesinde sahibi oldugu finans sektdriinde faaliyet
gosteren Hedef Menkul Kiymetler Yatinim Ortaklifi A.$., EVG Yatirim Ortakhigi A.S. ve Taksim

Yatirim Ortaklizn A.S.’de yonetim kurulu baskant ve genel midirlik pozisyonlarinda gorev
almustir.

Mehmet Nuri Gokalp
Yinetim Kurulu Uyesi
istanbul Sehir Universitesi Ingilizee Isletme Béliimiinden mezun olup, fhrager’daki gorevine ek
olarak grup icinde Hedef Finansal Hizmetler’de de ydnetim kurulu iiyesidir. Grubun daha
dncesinde sahibi oldugu finans sektoriinde faaliyet gdsteren Hedef Menkul Kiymetler Yatirim

Ortakligi A.S., EVG Yatim Ortakligi A.S. ve Taksim Yatirim Ortakhgi A.S.’de ydnetim kurulu
iiyesi olarak gdrev almustir.

Semsihan Karaca

Yonetim Kurulu Uyesi

Anadolu Universitesi Isletme Boliimiinden mezun olup, finans ve reel sektdrde faaliyet gisteren
cesitli sirketlerde yoneticilik yapmistir. Thrager’daki gorevine ek olarak grup iginde Hedef Portfoy
Yénetimi'nde yénetim kurulu {iyesi, Hedef Finansal Hizmetler’de ise arastirma uzmant olarak
gbrev yapmaktadir. Grubun daha dncesinde sahibi oldugu finans sektdriinde faaliyet gisteren
Hedef Menkul Kiymetler Yatirim Ortaklign A.S., EVG Yatinm Ortakh@ A.S. ve Taksim Yatinm
Ortakligi A.S.’de yonetim kurulu Gyesi olarak gdrev almustir.

Elif Demet Gokalp
Yonetim Kurulu Uyesi
Uludag Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Iktisat béliimiinden 1999 yilinda mezun

olup, 1997 yilinda yatinm kuruluglaninda basladigi is hayatinda yatirim uzman: ve sube yoneticisi
olarak gorev yapmigtir.

Cihangir Yersel
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Anadolu Universitesi Kamu Yonetimi bdliimiinden mezun olup, ayrica Anadolu Universitesi

Turizm ve Otelcilik isletmecilifi bdlGmiind bitirmistir. Grup diginda Gida sektdriinde ydnetici
olarak galismaktadir.

Mehmet Balaban
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi Isletme Bolimi mezunudur. Yiksek lisansim, City

University Of New York Isletme B8liim{i’'nde yapmustir. Grup disinda kurmus oldugu teknoloji
firmasinda yoneticilik yapmaktadir.
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16. Yonetim Kurulunun Faalivet Esaslar:

Yénetim kurulu, Sirket isleri acisindan gerekli goriilen zamanlarda, bagkan veya bagkan vekilinin
cagrisiyla toplanir. Yonetim kurulu iiyelerinden her biri de bagkan veya baskan vekiline yazili
olarak bagvurup kurulun toplantiya ¢agriimasini talep edebilir. Bagkan veya bagkan vekili yine de
Kurulu toplantiya ¢agirmazsa iiyeler de re'sen ¢agn yetkisine sahip olurlar.

Uyelerden higbiri toplanti yapilmas: talebinde bulunmadikea, ydnetim kurulu kararlar1 bir iiyenin
yaptign karar seklinde yazilmig Oneriye, en az liye tam sayisin ¢ogunlugunun muvafakatlanm
yazili olarak bildirmeleri suretiyle de karar alinabilir. Ayni Gnerinin tiim yonetim kurulu iiyelerine
yapilmis olmasi bu yolla alinacak kararin gegerlilik sartidir. Onaylarin ayni kagitta bulunmas1 sart
degildir; ancak onay imzalanmn bulundugu kégitlarin tiimiinin ydnetim kurulu karar defierine
yapistirilmas: veya kabul edenlerin imzalanm igeren bir karara donistiirtliip karar defterine
gecirilmesi kararin gegerliligi i¢in gereklidir,

Yénetim kurulunun toplanti giindemi yonetim kurulu bagkam tarafindan tespit edilir. Yonetim
kurulu karari ile gindemde degisiklik yapilabilir.

Toplant: yeri Sirket merkezidir. Ancak ydnetim kurulu, karar almak sart: ile bagka bir yerde de
toplanabilir.

Yénetim kurulu fiye tam sayismin cogunltugu ile toplanir ve kararlarini toplantiya katilan tiyelerin
cogunlugu ile alir. Toplantilarda her fiyenin bir oy hakk: vardir. Yonetim kurulu Uyeleri birbirlerini
temsilen oy veremeyecekleri gibi, toplantilara vekil aracilifiyla da katilamazlar.Oylarda esitlik
olmas1 halinde o konu gelecek toplantiya birakilir. Bu toplantida da esit oy alan dneri reddedilmis
sayihir.

Kararlarin gecerliligi yazilip imza edilmis olmalarma baglidir. Yonetim kurulunda oylar kabul veya
red olarak kullanilir. Red oyu veren, kararin altina red gerekgesini yazarak imzalar.

Yonetim kurulu tamamen elektronik ortamda yapilabilecegi gibi, bazi iiyelerin fiziken meveut
bulunduklari bir toplantiya bir kisim fiyelerin elektronik ortamda katilmasi yoluyla da icra
edilebilir. Bu hallerde bu esas sézlesmede dngoritlen toplanti ile karar nisaplarina iliskin hikiimler
aynen uygulamr.Sirketin yonetim kurulu toplantisina katilma hakkma sahip olanlarin tamami veya
bir kismi bu toplantilara, Tiirk Ticaret Kanununun 1527 nci maddesi uyarinca elektronik ortamda
da katilabilir. Sirket, Ticaret Sirketlerinde Anonim Sirket Genel Kurullam Disinda Elektronik
Ortamda Yapilacak Kurullar Hakkinda Teblig hitkiimleri uyarinca hak sahiplerinin bu toplantilara
elektronik ortamda katilmalarina ve oy vermelerine imkan tamyacak Elektronik Toplant: Sistemini
kurabilecegi gibi bu amac icin olusturulmus sistemlerden de hizmet satin alabilir. Yapilacak
toplantilarda sirket sézlesmesinin bu hitkmil uyarinca kurulmus olan sistem {izerinden veya destek
hizmeti alinacak sistem Gzerinden hak sahiplerinin ilgili mevzuatta belirtilen haklarini Teblig
hilktimlerinde belirtilen gergevede kullanabilmesi saglanir. Yonetim kurulu toplantisimin elektronik
ortamda yapilmas: halinde yukanidaki toplantt ve karar nisaplarna iliskin hikimler aynen
uygulanir.

Sirket Yénetim Kurulu 01.01.2016 ~31.12.2016 donemi igerisinde 6(altr) adet karar almigtir. 2016
vil1 icerisinde yapilan toplantilarda, Yonetim Kurulu Uyeleri tarafindan alman kararlar aleyhinde
farkli goriis aciklanmamistir. Kamuyla paylasilmasi gereken konulara iligkin onemli kararlar,
toplantimn hemen ardindan kamuya agiklanmustir. Ayrica bagmmsiz yonetim kurulu fiyelerinin
onayina sunulan iliskili taraf islemi ile dnemli nitelikte islem bulunmamaktadir.
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17. Yonetim Kurulunda Olusturulan Komitelerin Savi, Yap: ve Bagimsizhid

Sirket biinyesinde Denetimden Sorumlu Komite, Kurumsal Yénetim Komitesi ve Riskin Erken
Saptanmasi Komiteleri gorev yapmaktadir. Sirket Yonetim Kurulu yapisi dikkate Aday Gosterme
Komitesi ve Ucret Komitesi icin Sngorillen gdrevlerin yerine getirilmesi gorevi de Kurumsal
Yénetim Komitesine birakilmistir. Komitelerin toplanma sikligy, faaliyetleri ve bu faaliyetleri
yerine getirirken takip ettikleri prosediirler internet sitemizde yer alan yonetmeliklerde
belirtilmektedir. Komiteler tarafindan bagmmsiz olarak yapilan ¢alismalar sonucunda alinan kararlar
Yénetim Kuralu’na dneri olarak sunulmakta, nihai karar Yénetim Kurulu tarafindan alinmaktadir.

Riskin Erken Saptanmasi Komitesi

Isim Gorevi Bagimsizhik Durumu
Elif Demet Gokalp Uye feract
Cihangir Yersel Uye Bagimsiz

Denetimden Sorumlu Komite

Isim Gorevi Bagmsizhk Durumu
Mehmet Balaban Uye Bagimsiz
Cihangir Yersel Uye Bagimsiz
Kurumsal Yionetim Komitesi
Isim Gorevi Bagmsizhik Durumu
Semsihan Karaca Uye Icract
Mehmet Balaban Uye Bagimsiz
Sitleyman Arpaslan Uye Yatirimer ligkileri Yoneticisi

18. Risk Yinetim ve I¢ Kontrol Mekanizmasi

Sirket bagimsiz denetim kuruluslar: tarafindan diizenli olarak denetlenmektedir. Bu denetimden
elde edilen bulgular Denetimden Sorumlu Komite Gyeleriyle birlikte diger Yonetim Kurulu
iiyelerine bildirilir. Sirket’in is akislar, prosediirleri, ¢alisanlann yetki ve sorumluluklan risk
ydnetimi cergevesinde kontrol altina alinmis ve siirekli bir denetime tabi hale getirilmistir.

19. Sirketin Stratejik Hedefleri

Sirket kayitli sermayeli olarak ¢ikarilmis sermayesini, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) Girigim
Sermayesi Yatinm Ortakliklarina (GSYQ) iliskin diizenlemelerinde (Teblig - Seri:Ill No:48.3)
vazili amag ve konularla istigal etmek ve esas olarak Tirkiye'de kurulmus veya kurulacak olan,
gelisme potansiyeli tasiyan ve kaynak ihtiyact olan girisim sirketlerine yapilan orta ve uzun vadeli
yatimmlara yoneltme amaciyla istigal eden halka agik anonim ortakliktir. Sirket'in faaliyet kapsam,
faaliyet siurlamalan ve portfdy siurlamalarinda SPK’nmn diizenlemeleri ve ilgili mevzuata
uyulmaktadir. Sirket, finansal ve operasyonel yapilandirma ihtiyaci olan, nispeten siiratli geri dénis
ve yiiksek finansal getiri vadeden, sirketlere yatinm yapmay! hedeflemektedir. Sirket ydnetim
kurulu Sirket’in hedeflerine ulagma derecesini, faaliyetlerini ve performansini diizenli olarak
gerceklestirilen Yonetim Kurulu toplantilar vasitasiyla takip etmektedir.
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20. Mali Haklar

Yonetim kurulu tiyelerinin ve idari sorumlulugu bulunan yéneticilerin icretlendirme esaslar yazil
hale getirilmis olup 06.04.2015 tarihinde yapilan 2014 yili Olagan Genel Kurul toplantisinda pay

sahiplerinin bilgisine sunulmustur. Ayrica yoneticilerin icretlendirme esaslarina Sirket’in mternet
sitesinde yer verilmektedir.

Sirketimiz esas sGzlesmesi geregince yonetim kurulu fiyelerine saglanan her tlrlil hak, menfaat ve
ficret genel kurul tarafindan belirlenir. Genel kurul ydnetim kurulu iiyelerine aylik 2.500.-TL net
iicret ddenmesini kararlastirmustir. Sirket, herhangi bir yonetim kurulu iiyesine ve yOneticilerine
borg vermemis, kredi kullandumamugtir. Sirket’in 01.01.-31.12.2016 doneminde iist diizey
yoneticilere vapilan {icret ve benzeri 6demelerin briit toplami 516.369 TL dir.
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