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HEDEF GiRi$iM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A S.
31.03.2016 TARIHLI FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir)

VARLIKLAR
Donen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatirmlar
Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
lliskili Taraflardan Diger Alacaklar
lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar
Pesin Odenmis Giderler
Cari Dénem Vergisiyle llgili Varliklar
Diger Dénen Varliklar
Ara Toplam
Satis Amagli Siniflandirilan Duran Varliklar
Duran Varliklar
Finansal Yatirmlar
Diger Alacaklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR

KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yukuimliiliikler
Ticari Borglar
lliskili Taraflara Ticari Borglar
lliskili Taraflara Olmayan Ticari Borglar
Diger Borglar
lligkili Taraflara Diger Ticari Borglar

lliskili Taraflara Olmayan Diger Ticari Borglar

Ara Toplam

Satis Amagli Siniflandirilan Varlik Gruplarina iliskin Yiikiimlilikler

Uzun Vadeli Yukimliilikler
Uzun Vadeli Karsiliklari

Calisanlar Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Kargiliklar

OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye

Diger Kazanc/Kayplar (aktiieryal kayip kazang)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler
Gegmis Yillar Kar/(Zararlari)
Net Dénem Kari/(Zarar1)

TOPLAM KAYNAKLAR

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.

Bagimsiz

incelemeden Denetimden
Gegmemis Gegmis

Dipnot 31 Mart 2016 31 Aralik 2015
22.395.609 21.950.935

6 1.819.182 4.026.862
7 19.918.207 17.773.883
8 - .
495.628 243

5-9 494.428 -
9 1.200 243
10 7.644 11.939
16 104.369 91.804
16 50.579 46.204
22.395.609 21.950.935

10.029.116 9.545.657

7 9.959.623 9.468.204
9 4.500 4.500
1 64.688 72577
12 305 376
32.424.725 31.496.592

438.881 46.861

19.500 20.421

5-8 18.943 18.209
8 557 2.212
9 419.381 26.440
400.000 -

19.381 26.440

438.881 46.861

13.392 10.029

13.392 10.029

14 13.392 10.029
31.972.452 31.439.702

17 20.000.000 20.000.000
17-23 7.259 8.461
17 458.336 181.383
17 10.572.905 3.679.692
17 933.952 7.570.166
32.424.725 31.496.592




HEDEF GIRiSiM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.$.
31.03.2016 TARIHLI KAR VEYA (ZARAR) VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtimedikge Tiirk Lirasi (“TL’) cinsinden ifade edilmistir)

incelemeden incelemeden
Gegmemis Gegmemis
Dipnot 01.01.- 01.01.-
31.03.2016 31.03.2015
SURDURULEN FAALIYETLER
Hasllat 18 2.046.367 12.493.474
Satiglarin Maliyeti (-) 18 (1.604.057) (7.624.366)
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar 442.310 4.869.108
Genel Yonetim Giderleri (-) 15-19 (374.404) (423.729)
Pazarlama Giderleri (-) 15-19 - -
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 15-19 - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 20 868.412 1.438.507
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 20 (2.366) (4.933)
ESAS FAALIYET KARI 933.952 5.878.953
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler - -
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-)
Ozkaynak Yontemiyle Dederlenen Yatirimlarin
Karlarindan/Zararlarindan Paylar - -
FINANSMAN GIDERI ONCESIi FAALIYET KARI 933.952 5.878.953
Finansman Giderleri (-) 22 - -
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI 933.952 5.878.953
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri
- Dénem Vergi Gideri/Geliri 24
- Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 24 - -
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI 933.952 5.878.953
DURDURULAN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI - -
DONEM KARI/ZARARI 933.952 5.878.953
Pay Basina Kazang
Sirdrllen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang 25 0,047 0,294
Durdurulan Faaliyetlerden Pay Bagina Kazang 25 - -
DONEM KARI 933.952 5.878.953
DIGER KAPSAMLI GELIRLER
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacaklar
Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgiim Kazanglari/Kayiplari 23 1.202 586
DIGER KAPSAMLI GELIR 1.202 586
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 935.154 5.879.539

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31.03.2016 TARIHLI INCELEMEDEN GEGMEMi$ OZKAYNAK DEGiSiM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir)

Kar veya Zararda
Yeniden
Siniflandinimayacak
gg;mlfv?%?;ﬁ;sam" Birikmis Karlar/(Zararlar)
Odenmis Diger Kardan Ayrilan Gegmis Yillar Net Dénem
Sermaye Kazang/Kayiplar Kisitlanmig Yedekler Kar/(Zararlan) Kani/(Zarar) | Ozkaynaklar
(Dipnot 17) (Dipnot 23) (Dipnot 17) (Dipnot 17) (Dipnot 17) (Dipnot 17)
31.12.2014 itibariyle bakiyeler (D6nem Sonu) 20.000.000 (4.629) 121.219 2.723.067 1.266.789 24.106.446
Transferler - - - 1.266.789 (1.266.789) -
Toplam Kapsamli Gelirler - 586 - - 5.878.953 5.879.539
31.03.2015 itibariyle bakiyeler (Dénem Sonu) 20.000.000 (4.043) 121.219 3.989.856 5.878.953 29.985.985
31.12.2015 itibanyla bakiyeler (D6nem Sonu) 20.000.000 8.461 181.383 3.679.692 7.570.166 31.439.702
Transferler - - 276.953 7.293.213 (7.570.166) -
Toplam Kapsamli Gelirler (1.202) - - 933.952 932.750
Temettiiler - - - (400.000) (400.000)
31.03.2016 itibariyla bakiyeler (D6nem Sonu) 20.000.000 7.259 458.336 10.572.905 933.952 31.972.452

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.




HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
01.01.-31.03.2016 TARIHLI
NAKIT AKIS TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir)

incelemeden incelemeden
Gegmemis Gegmemis
Dipnot 01.01.-31.03.2016 01.01.-31.03.2015

A. isletme Faaliyetlerden Nakit Akilari

Donem Kari/(Zaran) 933.952 5.878.953
Donem Net Kari/Zarari Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler

Kidem Tazminati Karsiligi 14 3.363 (3.311)
Maddi Ve Maddi Olmayan Duran Varliklara iligkin Amortisman Diizeltmeleri 11 8.233 7.322
Gergede Uygun Deger Kayiplari/Kazanglari ile ilgili Diizeltmeler 20 43.038 (2.318.476)
Vadeli Mevduat Faiz Gelir Tahakkuku 20 4.289 (15.445)
Faiz Gelirleri 20 (92.882) (335.053)
Finansal Duran Varlik Degerleme Farklari 20 (757.419) (1.245.849)

isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler

Finansal Yatinmlardaki Artis (-)/Azaliglar (+) ilgili Diizeltmeler 7 (1.921.362) 1.934.639
Ticari Alacaklardaki Artig (-)/Azalisla (+) ligili Dizeltmeler 8 - (14.160)
Diger Alacaklardaki Artis (-)/Azalisla (+) ligili Diizeltmeler 9 (495.385) 5.950
Diger Donen Varliklardaki Artis (-)/Azaliglar (+) llgili Diizeltmeler 16 (4.375) (13.339)
Pesin 6denen giderlerdeki (artig)/azalisla ilgili duzeltmeler 10 4.295 4.073
Ticari Borglardaki Artig (+)/Azaliglar (-) llgili Dizeltmeler 8 (921) 16.508
Diger Borglardaki Artis (+)/Azalislar (-) ligili Dizeltmeler 9 392.941 623
Diger Kapsamli Gelir Gider lle ligili Diizeltmeler 23 (1.202) 586
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akiglari
Faiz Gelirleri 20 92.882 335.053
Vergi Odemeleri 16 (12.565) (22.801)
(1.803.118) 4.215.273
B. Yatinm Faaliyetinden Kaynaklanan Nakit Akimlari
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklardan Kaynaklanan Nakit Giris Cikiglari, net 11 (273) (7.720)
Yatinm faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit artigi/(azaligi) (273) (7.720)
C. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislari
Odenen Temettiler (400.000) -
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit artigi/(azaligi) (400.000) -
YABANCI PARA GEVRIM FARKLARININ ETKiSINDEN ONCE NAKIT VE NAKIT
BENZERLERINDEKI NET ARTIS/AZALIS (A+B+C) (2.203.391) 4.207.553
D. YABANCI PARA GEVRiIM FARKLARININ NAKIT VE NAKIT BENZERLERI
UZERINDEKI ETKISI - -
NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS/AZALIS (A+B+C+D) (2.203.391) 4.207.553
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 4.015.501 5.673.048
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (A+B+C+D+E) 1.812.110 9.880.601

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 MART 2016 TARIHLI
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmisgtir)

1. SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi (“Sirket”), Tlrk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu
hikimleri cergevesinde ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 111.48.3 Sayili Tebligi'ne uygun surette paylarini halka arz
etmek ve kayitll sermaye esaslarina gore, Turk Ticaret Kanunu’nun anonim girketlerin ani usulde kurulmalari
hakkindaki hikimleri gergevesinde bir Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi olarak 29.03.2012 tarihinde
kurulmustur.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve gikarilmig sermayesini esas olarak Turkiye’de kurulmus veya kurulacak olan, gelisme
potansiyeli tagiyan ve kaynak ihtiyaci olan girisim sirketlerine yapilan uzun vadeli yatirimlara yoneltmek Gzere kurulmus
halka acik anonim ortakliktir. Ayrica Sermaye Piyasasi Kurulu'nca Sirket'in, girisim sermayesi yatirim ortakligi faaliyeti

ile sinirli olmak iizere “Portféy isletmeciligi” faaliyetinde bulunmasi uygun gériilmiistir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hikimlerine gére 100.000.000 TL kayith sermaye tavani ile kurulmustur. 31.03.2016
tarihi itibariyla ¢ikarilmis sermayesi 20.000.000 TL olup ortaklik yapisi agsagidadir.

31.03.2016  31.03.2016  31.03.2016 31.12.2015  31.12.2015 31.12.2015

Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani  Pay Tutari Pay Adedi Pay Orani  Pay Tutari
Hedef Finansal Hizm. A.$. (B Grubu) 6.417.090 32,09%  6.417.090  8.237.466 4119%  8.237.466
Sibel GOKALP (A Grubu) 200.000 1,00% 200.000 200.000 1,00% 200.000
Sibel GOKALP (B Grubu) 4.804.000 24,02%  4.804.000  4.804.000 24,02%  4.804.000
Diger (B Grubu) 8.578.910 42,89% 8578910  6.758.534 33,79%  6.758.534
Toplam 20.000.000 100,0% 20.000.000 20.000.000 100,0% 20.000.000

Hedef Finansal Hizmetler A.S.nin sahip oldugu hisselerin 6.383.090 TL'lik kismi (31.12.2015: 8.203.466 TL) ve diger
béliminde yer alan 8.566.910 TL'lik kismi (31.12.2015: 6.746.534 TL) olmak (izere toplam 14.950.000 TL (31.12.2015:
14.950.000 TL) nominal tutarli kisim halka agik paylari olusturmaktadir. Hedef Finansal Hizmetler A.$.nin sahip oldugu
34.000 TL tutarindaki hisseler ise halka kapali paylardan olusmaktadir (31.12.2015: 34.000 TL).

Yonetim kurulu tyelerinin Ugte ikisi, A Gurubu pay sahiplerinin gdsterecedi adaylar arasindan genel kurul tarafindan
segilir. Yonetim kurulu Gye sayisinin (gte ikisi kiisurath bir sayi oldugu taktirde, en yakin tam sayi esas alinir. Diger
yonetim kurulu tyeleri genel kurul tarafindan belirlenir.

Genel Kurulda, Esas Sozlesmenin degistiriimesine dair verilen karar, A Grubu pay sahiplerinin haklarini ihlal edici
mahiyette ise, bu karar, A Gurubu pay sahiplerinin Tlrk Ticaret Kanunu cergevesinde yapacaklari hususi bir toplantida
verecekleri diger bir kararla tasdik olunmadikga infaz edilemez.

Sirket'in merkez adresi, Burhaniye Mahallesi, Karadeniz Caddesi, No:26/4 Uskiidar-istanbul'dur.

Dénem sonu itibariyla caligan personel sayisi 6 kisidir (31.03.2015 - 6 kisi).

Finansal Tablolarin Onaylanmasi

Sirket'in 31 Mart 2016 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolari, yonetim kurulu tarafindan onaylanmis ve 29 Nisan
2016 tarihinde yayimlanmasi igin yetki verilmistir. Genel Kurul'un yayimlandiktan sonra finansal tablolari degistirme
yetkisi bulunmaktadir.



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 MART 2016 TARIHLI
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmisgtir)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR
21.  Sunuma iligkin Temel Esaslar

Finansal Tablolarin Hazirlanis Esaslari

Sirket, yasal defterlerini ve kanuni finansal tablolarini Tirk Ticaret Kanunu (“TTK"), Sermaye Piyasasi Kurulu (“SPK”)
ve vergi mevzuatinca belirlenen muhasebe ilkelerine uygun olarak tutmakta ve hazirlamaktadir.

llisikteki finansal tablolar, Sermaye Piyasasi Kuruluun (SPK) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan Seri Il, 14.1 No'lu "Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lliskin Esaslar Teblig" (Teblig)
hikimlerine uygun olarak hazirlanmig olup Tebligin 5. Maddesine istinaden Kamu Gdzetimi Muhasebe ve Denetim
Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan yirirlige konulmus olan Turkiye Muhasebe Standartlari / Tirkiye Finansal
Raporlama Standartlari ile bunlara iliskin ek ve yorumlari (TMS/TFRS) esas alinmistir.

llisikteki finansal tablolar, SPK'nin 7 Haziran 2013 tarihli ve 2013/19 sayili Haftalik Biilteni'nde yayimladigi duyuru ile
uygulanmasi zorunlu kilinan, finansal tablo ve dipnot gosterim esaslarina uygun olarak sunulmustur.

Finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile gosterilen finansal varliklar diginda, tarihi maliyet esasina gore tutulan
yasal kayitlara SPK’'nin 1I-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lligkin Esaslar Tebligi'ne uygunlugun
saglanmasi agisindan gerekli dizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak TL olarak hazirlanmistir.

Kullanilan Para Birimi

Sirket'in gegerli para birimi olan ve finansal tablolar i¢in sunum para birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.
Sirket'in 31.03.2016 itibariyla yabanci para cinsinden varlik veya yikumlaligu bulunmamaktadir (31.12.2015 - Yoktur).

Yiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Dizeltiimesi

SPK'nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karari uyarinca, Tirkiye'de faaliyette bulunan ve SPK tarafindan
yayimlanan finansal raporlama standartiarina (UMS/UFRS uygulamasini benimseyenler dahil) uygun olarak finansal
tablo hazirlayan sirketler igin, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren gecerli olmak Uzere enflasyon muhasebesi uygulamasina
son verilmistir. Buna istinaden, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren UMSK tarafindan yayimlanmis 29 No'lu "Yuksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama" Standardi ("UMS/TMS 29") uygulanmamistir.

Karsilastirmali Bilgiler Ve Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden Diizenlenmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek (izere, sirketin finansal tablolari dnceki dénemle
karsilagtirmali  olarak hazirlanmaktadir. Cari  donem finansal tablolarinin sunumu ile uygunluk saglanmasi
acisindan karsilastirmali bilgiler gerekli gérildigiinde yeniden siniflandirilir ve énemli farkliliklar agiklanir.

Sirket TFRS 10’a eklenen hikiimleri 31.12.2013 déneminden itibaren uygulamaya baglamistir. Eklenen bu hikimler
cergevesinde, yatirnmlarini gergege uygun deger farkini kér veya zarara yansitarak 6Iglp, konsolide finansal tablosuna
sunmasina iliskin istisnadan yararlanarak konsolide finansal tablo sunmamistir. TFRS 10'daki yatirim isletmesi tanimi
cergevesinde Sirket, bir yatinm isletmesidir. Sirket'in yatirim isletmesi oldugunu gdsteren unsurlar: Sirket'in yatirm
yonetimi hizmeti sunmak amaciyla bir veya birden fazla yatirmcidan fon elde ediyor olmasi, yatinmcisina veya
yatinmcilarina, is amacinin fonlari yalnizca sermaye kazanci veya yatirim geliri ya da her ikisini birden elde etmek
uzere yatinm yapmak oldugunu taahhit ediyor olmasi ve yatirimlarinin tamaminin performansini gergege uygun deger
esas! Uzerinden Olglyor ve degerliyor olmasidir. 31.03.2016 tarihi itibariyla Sirketin kontrole sahip oldugu ancak
konsolide etmedigi badli ortakliklari asagidaki gibidir:

Firma Adi Ortaklik Payr  Yeri  Esas Faaliyet Konusu
Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S. 97,50% Turkiye Jeotermal kaynakla calisan tesis kurma ve kiraya verme



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 MART 2016 TARIHLI
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmisgtir)

2.2. TMS’ye Uygunluk Beyani

Sirket'in ilisikteki finansal tablolari Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan 1-14.1 Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lliskin Esaslar Tebligi (“Teblig’)
hikimlerine uygun olarak hazirlanmistir. SPK mevzuatina gére raporlama yapan sirketler Tebligin 5. Maddesine gdre
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu tarafindan yayimlanan TMS/TFRS'yi esas alirlar. Bu
kapsamda Sirket, 31.03.2016 tarihli dizenlenmis finansal tablolarint TMS/TFRSlere uygun olarak hazirlamigtir.

Sirket'in 31.03.2016 tarihli duzenlenmis finansal durum tablosu ve ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait kapsamli
gelir tablosu, 29 Nisan 2016 tarihinde Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmistir. Genel Kurul'un finansal tablolari
degistirme yetkisi bulunmaktadir.

2.3. Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Bir muhasebe politikasi degistirildiginde, finansal tablolarda sunulandan daha énceki dénemlere iliskin toplam diizeltme
tutar! bir sonraki dénem birikmis karlara alinir. Onceki donemlere iliskin diger bilgiler de yeniden diizenlenir. Muhasebe
politikalarindaki degisikliklerin cari ddneme, dnceki dénemlere veya birbirini izleyen dénemlerin faaliyet sonuglarina
etkisi oldugunda; degisikligin nedenleri, cari doneme ve 6nceki donemlere iliskin diizeltme tutari, sunulandan daha
onceki donemlere iliskin duzeltme tutarlari ve karsilagtirmali bilginin yeniden diizenlendigi ya da asiri bir maliyet
gerektirdigi icin bu uygulamanin yapilmadigi kamuya agiklanir.

24, Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Bir muhasebe tahminindeki degisikligin etkisi, yalnizca bir déneme iligkinse, degisikligin yapildigi cari dénemde;
gelecek donemlere de iligkinse, hem degisikligin yapildigi hem de gelecek dénemde, ileriye yonelik olarak, net dénem
kari veya zararinin belilenmesinde dikkate alinacak sekilde finansal tablolara yansitilir.

Bir hatanin dizeltme tutari geriye dontk olarak dikkate alinir. Bir hata, ortaya ¢iktigi onceki donemlere iligkin
karsilagtirmali tutarlarin yeniden diizenlenmesi veya bir sonraki raporlama déneminden énce meydana geldiginde, séz
konusu déneme ait birikmis karlar hesabinin yeniden diizenlenmesi yoluyla dizeltilir. Bilgilerin yeniden dlizenlenmesi
asir bir maliyete neden oluyorsa 6nceki dénemlere ait karsilagtirmali bilgiler yeniden diizenlenmemekte, bir sonraki
donemin birikmis karlar hesabi, s6z konusu dénem baglamadan O6nce hatanin kumdalatif etkisiyle yeniden
duzenlenmektedir.

2.5, Yeni ve Diizeltilmis Standartlar ve Yorumlar

31.03.2016 tarihi itibariyla sona eren hesap donemine ait Ozet finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan
muhasebe politikalari agagida 6zetlenen 1 Ocak 2015 tarihi itibariyle gecerli yeni ve degistiriimis TFRS standartlari ve
TFRYK yorumlari diginda dnceki yilda kullanilanlar ile tutarli olarak uygulanmistir. Bu standartlarin ve yorumlarin
Sirket'in mali durumu ve performansi tizerindeki etkileri ilgili paragraflarda agiklanmigtir.

1 Ocak 2015 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar agagidaki gibidir:

TMS 19 — Tanimlanmis Fayda Planlani: Calisan Katkilari (Dedisiklik)

TMS 19'a gbre tanimlanmis fayda planlari muhasebelestirilirken galisan ya da Uglinci taraf katkilari gdz éniine
alinmalidir. Degisiklik, katki tutari hizmet verilen yil sayisindan bagimsiz ise, igletmelerin s6z konusu katkilari hizmet

donemlerine yaymak yerine, hizmetin verildigi yilda hizmet maliyetinden duserek muhasebelestirebileceklerini agikliga
kavusturmustur. Degisikligin Sirket'in finansal durumu veya performansi (izerinde bir etkisi olmamistir.
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TMS/TFRS’lerde Yillik iyilegtirmeler

KGK, Eylil 2014'de ‘2010-2012 Donemine lliskin Yillik lyilestirmeler” ve 2011-2013 Donemine lliskin Yillik
lyilestirmeler” ile ilgili olarak agagidaki standart degisikliklerini yayinlanmigtir.

Yillik iyilestirmeler - 2010-2012 D6énemi
UFRS 2 Hisse Bazli Odemeler

Hakedis kosullari ile ilgili tanimlar degismis olup sorunlari gidermek icin performans kosulu ve hizmet kosulu
tanimlanmistir. Sirket'in finansal durumu veya performansi tizerinde bir etkisi olmamistir. Degisiklik ileriye dénuk olarak
uygulanacaktir.

UFRS 3 Igletme Birlesmeleri

Bir isletme birlesmesindeki 6zkaynak olarak siniflanmayan kosullu bedel, UFRS 9 Finansal Araglar kapsaminda olsun
ya da olmasin sonraki dénemlerde ger¢ege uygun degerinden Olglilerek kar veya zararda muhasebelesir. Sirketin
finansal durumu veya performansi tizerinde bir etkisi olmamustir. Degisiklik ileriye donuk olarak uygulanacaktir.

UFRS 8 Faaliyet Béliimleri

Degisiklikler su sekildedir: i) Faaliyet bollimleri standartin ana ilkeleri ile tutarli olarak birlestirilebilir/ toplulagtiriiabilir. ii)
Faaliyet varliklarinin toplam varliklar ile mutabakati, bu mutabakat isletmenin faaliyetlere iliskin karar almaya yetkili
yoneticisine raporlaniyorsa agiklanmalidir. Degisiklik geriye donuk olarak uygulanacaktir. Sirket'in finansal durumu
veya performansi Uizerinde bir etkisi olmamistir.

UMS 16 Maddi Duran Variiklar ve UMS 38 Maddi Olmayan Duran Varliklar

UMS 16.35 (a) ve UMS 38.80 (a)daki degisiklik yeniden degerlemenin asagidaki sekilde yapilabilecegini agikliga
kavusturmustur i) Varligin brit defter degeri piyasa degerine getirilecek sekilde dizeltilir veya ii) varligin net defter
degerinin piyasa degeri belirlenir, net defter degeri piyasa degerine gelecek sekilde briit defter degeri oransal olarak
duzeltilir. Degisiklik geriye doniik olarak uygulanacaktir. Sirket'in finansal durumu veya performansi tzerinde bir etkisi
olmamistir.

UMS 24 lliskili Taraf Aciklamalari

Degisiklik, kilit yonetici personeli hizmeti veren yonetici isletmenin iligkili taraf agiklamalarina tabi iligkili bir taraf
oldugunu acgikliga kavusturmustur. Degisiklik geriye donik olarak uygulanacaktir. Sirketin finansal durumu veya
performansi izerinde bir etkisi olmamigtir.

Yillik lyilestirmeler - 2011-2013 Dénemi

TFRS 3 igletme Birlegmeleri

Degisiklik ile i) sadece is ortakliklarinin degil musterek anlagsmalarin da TFRS 3'Un kapsaminda olmadidi ve ii) bu
kapsam istisnasinin sadece misterek anlasmanin finansal tablolarindaki muhasebelesmeye uygulanabilir oldugu

acikliga kavusturulmustur. Degisiklik ileriye donik olarak uygulanacaktir. Sirket'in finansal durumu veya performansi
uzerinde bir etkisi olmamistir.
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TFRS 13 Gergege Uygun Deger Olgiimii Karar Gerekgeleri

TFRS 13'deki portfdy istisnasinin sadece finansal varlik, finansal ylkimliliklere degil TMS 39 kapsamindaki diger
sozlesmelere de uygulanabilecedi agiklanmistir. Degisiklik ileriye donik olarak uygulanacaktir. Sirketin finansal
durumu veya performansi tzerinde bir etkisi olmamistir.

TMS 40 Yatinm Amagl Gayrimenkuller

Gayrimenkuliin yatinm amagl gayrimenkul ve sahibi tarafindan kullanilan gayrimenkul olarak siniflanmasinda TFRS 3
ve TMS 40'un karsilikli iligkisini agikliga kavusturmustur. Degisiklik ileriye donuk olarak uygulanacaktir.

S6z konusu degisikliklerin - Sirket'in  finansal durumu veya performansi (zerinde 6nemli bir etkisi olmasi
beklenmemektedir.

Yayinlanan ama yiiriirliige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan TFRS’ler

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmis fakat cari raporlama dénemi igin hen(z yurirlige girmemis
ve Sirket tarafindan erken uygulanmaya baslanmamis yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler asagidaki gibidir.
Sirket aksi belirtiimedikge yeni standart ve yorumlarin yiiriirliige girmesinden sonra finansal tablolarini ve dipnotlarini
etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.

TFRS 9 Finansal Araglar - Siniflandirma ve Agiklama

Aralik 2012'de ve Subat 2015'de yapilan degisikliklerle yeni standart, 1 Ocak 2018 tarihi ve sonrasinda baslayan yillik
hesap dénemleri igin gegerli olacaktir, erken uygulamaya izin verilmektedir. TFRS 9 Finansal Araglar standardinin ilk
safhasi finansal varliklarin ve yiakumluliklerin 6lgilmesi ve siniflandiriimasina iligkin yeni hikimler getirmektedir. TFRS
9'a yapilan degisiklikler esas olarak finansal varliklarin siniflama ve 6lglimiini ve gergede uygun degder farki kar veya
zarara yansitilarak 6lctlen olarak siniflandirilan finansal yikimldliklerin élgimind etkileyecektir ve bu tir finansal
yukamltltklerin gercege uygun deger degisikliklerinin kredi riskine iliskin olan kisminin diger kapsamli gelir tablosunda
sunumunu gerektirmektedir. Sirket, standardin finansal durum ve performansi tzerine etkilerini degerlendirmektedir.

TMS 16 ve TMS 38 - Kabul Edilebilir Amortisman ve itfa Yontemlerinin Agikiga Kavusturulmasi (TMS 16 ve
TMS 38'deki Degisiklikler)

TMS 16 ve TMS 38'deki degisiklikler, maddi duran varliklar igin hasilata dayali amortisman hesaplamasi kullanimini
yasaklamis ve maddi olmayan duran varliklar igin hasilata dayali amortisman hesaplamasi kullanimini 6nemli élglide
sinirfandirmistir. Degisiklikler, 1 Ocak 2016 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin ileriye donik olarak
uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Degisikligin Sirket'in finansal durumu veya performansi tzerinde
bir etkisi olmayacakiir.

TFRS 11 — Misterek Faaliyetlerde Hisse Edinimi (Degisiklikler)

TFRS 11, faaliyeti bir isletme teskil eden musterek faaliyetlerde ortaklik payi edinimi muhasebesi ile ilgili rehberlik
etmesi icin degistirimistir. Bu degisiklik, TFRS 3 isletme Birlesmelerinde belirtildigi sekilde faaliyeti bir isletme tegkil
eden bir mUsterek faaliyette ortaklik payi edinen isletmenin, bu TFRS'de belirtilen rehberlik ile ters diisenler harig,
TFRS 3 ve diger TFRS'lerde yer alan isletme birlesmeleri muhasebesine iligkin tim ilkeleri uygulamasini
gerektirmektedir. Buna ek olarak, edinen isletme, TFRS 3 ve isletme birlesmeleri ile ilgili diger TFRS'lerin gerektirdigi
bilgileri agiklamalidir. Degisiklikler, 1 Ocak 2016 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin ileriye déntk olarak
uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin veriimektedir. S6z konusu degisikligin Sirket'in finansal durumu ve performansi
uzerinde etkisi olmayacaktir.
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TMS 27 - Bireysel Mali Tablolarda Ozkaynak Yontemi (TMS 27°de Degisiklik)

Nisan 2015'te KGK, isletmelerin bireysel finansal tablolarinda bagli ortakliklar ve istiraklerdeki yatirimlarin
muhasebelestiriimesinde 6zkaynak yonteminin kullaniimasi segenegini yeniden sunmak icin TMS 27°'de degisiklik
yapmistir. Buna gore isletmelerin bu yatinmiart:

* maliyet degeriyle
* TFRS 9'a gore veya
* TMS 28'de tanimlanan 6zkaynak yontemini kullanarak muhasebelestirmesi gerekmektedir.

isletmelerin ayni muhasebelestirmeyi her yatinm kategorisine uygulamasi gerekmektedir. Bu degisiklik 1 Ocak 2016 ve
sonrasinda baglayan yillik raporlama dénemleri igin gecerli olup, ge¢mise donik olarak uygulanmalidir. Erken
uygulamaya izin veriimekte olup, erken uygulama aciklanmaldir. S6z konusu degisiklik Sirket icin gegerli degildir ve
Sirket'in finansal durumu veya performansi tzerinde etkisi olmayacaktir.

TFRS 10 ve TMS 28: Yatinmci isletmenin istirak veya is Ortakligina Yaptigi Varlik Satislari veya Katkilari
(Degisiklikler)

Subat 2015'de, TFRS 10 ve TMS 28'deki bir istirak veya is ortakligina verilen bir bagli ortakligin kontrol kaybini ele
almadaki gereklilikler arasindaki tutarsizh§r gidermek icin TFRS 10 ve TMS 28'de degisiklik yapmistir. Bu degisiklik ile
bir yatinmci ile istirak veya is ortakli§i arasinda, TFRS 3'te tanimlandii sekli ile bir isletme teskil eden varliklarin satisi
veya katkisindan kaynaklanan kazang veya kayiplarin tamaminin yatirimei tarafindan muhasebelestirimesi gerektigi
acikhga kavusturulmustur. Eski bagli ortaklikta tutulan yatinmin gercege uygun degerden yeniden Olglimesinden
kaynaklanan kazan¢ veya kayiplar, sadece ilisiksiz yatinmcilarin o eski bagli ortakliktaki paylar oOlgustnde
muhasebelegtirimelidir. isletmelerin bu degisikligi, 1 Ocak 2016 veya sonrasinda baglayan yillik raporlama dénemleri
icin ileriye donuk olarak uygulamalari gerekmektedir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Degisiklikler Sirket igin
gecerli degildir ve Sirket'in finansal durumu veya performansi zerinde etkisi olmayacaktir.

TFRS 10, TFRS 12 ve TMS 28: Yatirim igletmeleri: Konsolidasyon istisnasinin uygulanmasi (TFRS 10 ve TMS
28’de Degisiklik)

Subat 2015°de, TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar standardindaki yatirim isletmeleri istisnasinin uygulanmasi
sirasinda ortaya ¢ikan konulari ele almak igin TFRS 10, TFRS 12 ve TMS 28'de degisiklikler yapmistir: Degisiklikler 1
Ocak 2016 veya sonrasinda baslayan yillik raporlama donemleri igin gegerlidir. Erken uygulamaya izin verilmektedir.
Degisiklikler Sirket icin gecerli degildir ve finansal durumu ve performansi tizerinde bir etkisi olmayacaktir.

TMS 1: Agiklama inisiyatifi (TMS 1’de Degisiklik)

Subat 2015'de, TMS 1'de degisiklik yapmistir. Bu degisiklikler; Onemlilik, Ayristirma ve alt toplamlar, Dipnot yapisi,
Muhasebe politikalar agiklamalari, Ozkaynakta muhasebelestirilen yatirmlardan kaynaklanan diger kapsamii gelir
kalemlerinin sunumu alanlarinda dar odakli iyilestirmeler icermektedir. Bu degisiklikler 1 Ocak 2016 veya sonrasinda
bagslayan yillik raporlama dénemleri igin gecerlidir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Degisikliklerin Sirket'in finansal
tablo dipnotlari Gzerinde dnemli bir etkisi olmasi beklenmemektedir.

Yillik lyilestirmeler - 2012-2014 Dénemi

KGK, Subat 2015'de “TFRS VYillik lyilestirmeler, 2012-2014 Dénemi'ni yayinlamistir. Dokiiman, degisikliklerin sonucu
olarak degisiklige ugrayan standartlar ve ilgili Gerekgeler harig, dort standarda bes degisiklik getirmektedir. Etkilenen
standartlar ve degisikliklerin konulari asagidaki gibidir:

*TFRS 5 Satis Amagl Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler — elden ¢ikarma yontemlerindeki

degisikliklerin (satis veya ortaklara dagitim yoluyla) yeni bir plan olarak degil, eski planin devami olarak kabul
edilecegine agiklik getirilmistir
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*TFRS 7 Finansal Araglar; Acgiklamalar - bir finansal varlijin devredilmesinde hizmet s6zlesmelerinin
degerlendiriimesine ve netlestirmeye iliskin TFRS 7 agiklamalarinin ara dénem 6zet finansal tablolar igin zorunlu
olmadigina iliskin agiklik getirilmistir

*TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar — yuksek kaliteli kurumsal senetlerin pazar derinliginin, borcun bulundugu
ulkede degil borcun tagindi§i para biriminde degerlendirilecegine agiklik getirilmistir

*TMS 34 Ara Dénem Finansal Raporlama — gerekli ara donem agiklamalarinin ya ara donem finansal tablolarda ya da
ara donem finansal tablolardan génderme yapilarak sunulabilecegine agiklik getirilmistir.

Bu degisiklik 1 Ocak 2016 ve sonrasinda baglayan yillik raporlama dénemleri icin gegerli olup, erken uygulamaya izin
verilmektedir. Séz konusu degisikliklerin -~ Sirketin  finansal durumu ve performansi (zerindeki etkileri
degerlendiriimektedir.

Uluslararasi Muhasebe Standartlari Kurumu (UMSK) tarafindan yayinlanmig fakat KGK tarafindan
yayinlanmamis yeni ve diizeltilmis standartlar ve yorumlar

Asaida listelenen yeni standartlar, yorumlar ve mevcut UFRS standartlarindaki degisiklikler UMSK tarafindan
yayinlanmis fakat cari raporlama dénemi igin heniz yarirlige girmemistir. Fakat bu yeni standartlar, yorumlar ve
degisiklikler henliz KGK tarafindan TFRS'ye uyarlanmamistir ve bu sebeple TFRS'nin bir pargasini olusturmazlar.
Sirket finansal tablolarinda ve dipnotlarda gerekli degisiklikleri bu standart ve yorumlar TFRS’ de yiirlirlige girdikten
sonra yapacakiir.

Yillik iyilesgtirmeler - 2010-2012 Donemi
UFRS 13 Gergege Uygun Deger Olgiimii

Karar gerekgelerinde agiklandidi tizere, Uzerlerinde faiz orani belirtiimeyen kisa vadeli ticari alacak ve borglar, iskonto
etkisinin 6nemsiz oldugu durumlarda, fatura tutarindan gosterilebilecektir. Degisiklikler derhal uygulanacaktir. Sirket'in
finansal durumu veya performansi tizerinde bir etkisi olmamustir.

Yillik iyilestirmeler - 2011-2013 Donemi
UFRS 15 - Miisterilerle Yapilan S6zlegsmelerden Dogan Hasilat

UMSK Mayis 2014'de UFRS 15 Musterilerle Yapilan Soézlesmelerden Dogan Hasilat standardini yayinlamistir.
Standarttaki yeni bes asamali model, hasilatin muhasebelestirme ve dlgim ile ilgili gereklilikleri agiklamaktadir.
Standart, musterilerle yapilan s6zlesmelerden dogan hasilata uygulanacak olup bir isletmenin olagan faaliyetleri ile ilgili
olmayan bazi finansal olmayan varliklarin (6rnegin maddi duran varlik gikislari) satisinin muhasebelestirilip 6lctlmesi
icin model olusturmaktadir. UFRS 15'in uygulama tarihi aslinda 1 Ocak 2017'ydi, ancak Eyliil 2015 de UMSK gegerlilik
tarihini 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacak sekilde ertelemistir. Erken
uygulamaya izin verilmektedir. UFRS 15'e gegis icin iki alternatif uygulama sunulmustur; tam geriye donuk uygulama
veya modifiye edilmis geriye donlk uygulama. Modifiye edilmis geriye donik uygulama tercih edildiginde onceki
donemler yeniden diizenlenmeyecek ancak mali tablo dipnotlarinda karsilastirmali rakamsal bilgi verilecektir. S6z
konusu degisikligin Sirket'in finansal durumu ve performansi tizerindeki etkileri degerlendirilimektedir.
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UFRS 9 Finansal Araglar — Nihai Standart (2014)

UMSK, Temmuz 2014'te UMS 39 Finansal Araclar: Muhasebelestirme ve Olgme standardinin yerine gegecek olan ve
siniflandirma ve 6lgme, deger disuklugu ve finansal riskten korunma muhasebesi asamalarindan olugan projesi UFRS
9 Finansal Araglar'i nihai olarak yayinlamistir. UFRS 9 finansal varliklarin icinde yonetildikleri is modelini ve nakit akim
ozelliklerini yansitan akilcl, tek bir siniflama ve dlgiim yaklasimina dayanmaktadir. Bunun (zerine, kredi kayiplarinin
daha zamaninda muhasebelestirilebilmesini saglayacak ileriye yonelik bir beklenen kredi kaybr modeli ile deger
dustkligi muhasebesine tabi olan tim finansal araglara uygulanabilen tek bir model kurulmustur. Buna ek olarak,
UFRS 9, banka ve diger isletmelerin, finansal borglarini gercege uygun dederi ile 6lgme opsiyonun sectikleri
durumlarda, kendi kredi degerliliklerindeki distise bagh olarak finansal borcun gergede uygun degerindeki azalmadan
dolay! kar veya zarar tablosunda gelir kaydetmeleri sonucunu doguran “kendi kredi riski” denilen sorunu ele almaktadir.
Standart ayrica, risk yonetimi ekonomisini muhasebe uygulamalari ile daha iyi iligkilendirebilmek icin gelistirilmis bir
finansal riskten korunma modeli icermektedir. UFRS 9, 1 Ocak 2018 veya sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri
icin gegerlidir; ancak, erken uygulamaya izin verilmektedir. Ayrica, finansal araclarin muhasebesi degistiriimeden ‘kendi
kredi riski * ile ilgili degisikliklerinin tek basina erken uygulanmasina izin verilmektedir. Sirket standardin finansal
durumu ve performansi lzerine etkilerini degerlendirmektedir.

UFRS 16 Kiralama islemleri

UMSK Ocak 2016'da UFRS 16 “Kiralama Islemleri” standardini yayinlanmistir. Yeni standart, faaliyet kiralamasi ve
finansal kiralama ayrimini ortadan kaldirarak kiraci durumundaki sirketler igin birgok kiralamanin tek bir model altinda
bilangoya alinmasini gerektirmektedir. Kiralayan durumundaki sirketler i¢in muhasebelestirme blyik 6lgiide
degismemis olup faaliyet kiralamasi ile finansal kiralama arasindaki fark devam etmektedir. UFRS 16, UMS 17 ve UMS
17 ile ilgili Yorumlarin yerine gecgecek olup 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemleri igin gecerlidir.
UFRS 15 “Musterilerle Yapilan S6zlesmelerden Dogan Hasilat” standardi da uygulandi§i sirece UFRS 16 igin erken
uygulamaya izin verilmektedir. Sirket, standardin finansal durumu ve performansi (izerine etkilerini degerlendirmektedir.

UMS 12 Gelir Vergileri: Gerceklesmemis Zararlar igin Ertelenmis Vergi Varliklarinin Muhasebelestirilmesi
(Degisiklikler)

UMSK Ocak 2016'da, UMS 12 Gelir Vergileri standardinda degisikliklerini yayinlamistir. Yapilan degisiklikler gercege
uygun degeri ile dlglilen borglanma araglarina iliskin ertelenmis vergi muhasebelestiriimesi konusunda agiklik
getirmektedir. Degisiklikler; gerceklesmemis zararlar igin ertelenmis vergi varliklarinin muhasebelestiriimesi hikimleri
konusunda, uygulamadaki mevcut farkliliklari gidermeyi amaglamaktadir. Degisiklikler, 1 Ocak 2017 ve sonrasinda
baglayan yillik hesap donemleri i¢in geriye donlk olarak uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin veriimektedir. Ancak,
dedgisikliklerin ilk kez uygulandigi donem, karsilastirmali sunulan ilk donemin agilis 6zkaynaklarindaki etki, agilis gegmis
yillar karlari/zararlari ve diger 6zkaynak kalemleri arasinda ayristirimadan, agilis ge¢mis yillar karlari/zararlarinda (ya
da uygun olmasi durumunda bir diger ézkaynak kaleminde) muhasebelestirilebilecektir. Sirket/Sirket bu muafiyeti
uygulamasi durumunda, finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapacaktir. Sirket, standardin finansal durumu ve
performansi tizerine etkilerini dederlendirmektedir.

UMS 7 Nakit Akig Tablolar (Degisiklikler)

UMSK Ocak 2016'da, UMS 7 Nakit Akis Tablolari standardinda degisikliklerini yayinlamistir. Degisiklikler, sirketin
finansman faaliyetleri konusunda finansal tablo kullanicilarina saglanan bilgilerin iyilestirimesi icin UMS 7’ye agiklik
getirilmesini amaglamaktadir. Dipnot agiklamalarindaki iyilestirmeler, sirketlerin finansal borglarindaki degisiklikler igin
bilgi saglamasini gerektirmektedir. Degisiklikler, 1 Ocak 2017 ve sonrasinda baglayan yilllk hesap donemleri igin
uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Sirket'in/Sirket’in bu degisiklikleri ilk kez uygulamasinda, 6nceki
donemlere iligkin karsilastirmali bilgi sunulmasina gerek yoktur. Sirket, standardin finansal durumu ve performansi
uzerine etkilerini degerlendirmektedir.
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Gegerli Para Birimi ve Finansal Tablo Sunum Para Birimi

Sirket'in finansal tablolarindaki her bir kalem, Sirket'in operasyonlarini sirdirdikleri temel ekonomik ortamda
fonksiyonel olan para birimi kullanilarak muhasebelestirilmistir (‘gegerli para birimi’). Finansal tablolar, Sirket'in finansal
tablo sunum para birimi olan Turk Lirasi kullanilarak sunulmustur.

2.6. Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Hasilat

Girisim sermayesi

Gelirler, bagl ortaklik ve/veya istirak satisl, istiraklere verilen danismanlik hizmeti ve portfoyindeki finansal varliklarin
satis gelirlerini, satis aninda tahsil edilebilir hale geldiginde; temettu gelirlerini dagitim tarihi itibariyla gelir kaydeder.
Reeskont gelirleri/giderleri ise iskonto tarihi itibariyla gelir/gider kaydedilir.

Kontrol kaybi yaratan bagli ortaklik ve istirak satis geliri satisin gerceklestigi anda kayitlara alinmaktadir. istiraklere
verilen danismanlik hizmeti gelirleri ise hizmetin gergeklestidi tarih itibariyla gelir kaydedilmektedir.

Temettii ve faiz geliri

Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen 6mrli boyunca ilgili finansal varliktan elde edilecek tahmini nakit
girislerini s6z konusu varligin kayith degerine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili ddnemde tahakkuk ettirilir.

Hisse senedi yatirimlarindan ve istiraklerden elde edilen temettl geliri, hissedarlarin temettl alma hakki dogdugu
zaman kayda alinir.

Menkul kiymet portfdyinden yapilan satislardan kaynaklanan gelir ile kupon 6demesi ve itfa gelirleri islemin

gerceklestigi anda kayitlara alinmakta, séz konusu kiymetlerde dénem sonu degerlemesi sonucu ortaya cikan gelir
ddnem sonunda hesaplara kaydedilmektedir.

Maddi Duran Varliklar

Maddi duran varliklar, maliyet dederlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger dusuklukleri dusUldikten sonraki
tutar Gzerinden gosterilirler.

Maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali dmrlerine gore dogrusal amortisman yontemi kullanilarak
amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali émir, kalinti deger ve amortisman yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan
degisikliklerin olasi etkileri icin her yil gozden gegirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye donik olarak
muhasebelegtirilir.

Maddi duran varliklarin elden gikarilmasi ya da bir maddi duran varligin hizmetten alinmasi sonucu olusan kazang veya
kayip satis hasilati ile varligin defter degeri arasindaki fark olarak belirlenir ve dénem kar zararina dahil edilir.

Maddi duran varliklarin tamir, bakim ve onarimi i¢in harcanan tutarlar gider kaydedilmektedir.

Finansal kiralama ile alinan varliklar, beklenen faydali émrii ile s6z konusu kiralama siresinden kisa olani ile sahip
olunan maddi duran varliklarla ayni sekilde amortismana tabi tutulur.
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Maddi ve maddi olmayan duran varliklara ait amortisman sireleri asagidaki gibidir:

Faydali 6mrd
Tagitlar Syl
Demirbaglar 3-5yil
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklari 5yl

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Serefiye

Serefiye, satin alinan bagl ortakligin/istirakin tanimlanabilen net varliklarindaki Sirket payinin gergege uygun degerinin
satin alma maliyetini agan tutari olarak ifade edilir. istiraklerin ve is ortakiginin alimindan kaynaklanan serefiye tutari
"Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirmlar" hesabina dahil edilir ve genel bakiyenin bir kismi olarak deger diisikligi
testine tabi tutulur. Bagl ortaklik almindan kaynaklanan serefiye ayri olarak muhasebelestirilir ve serefiye tutari igin her
yil deder dusUkIGgu testi yapilir ve maliyetinden birikmis deger dusuklugi karsiliklarinin dustlmesiyle gosterilir.
Serefiyedeki deger diisiikliigii karsiliklari iptal edilmez. isletmenin elden gikariimasi sonucu olusan kazang veya
kayiplar satilan isletmeyle iligkili olan serefiyenin defter degerini de igerir. Deger dusUkIUgu testi i¢in serefiye nakit
yaratan birimlere daditilir. Dagitimlar, serefiyenin olustugu isletme birlesmelerinden fayda saglamasi beklenen nakit
yaratan birimlere ya da nakit yaratan birim gruplarina yapilir.

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis itfa payi ve birikmis deger distiklikleri
dusuldikten sonraki tutariyla gosterililer. Bu varliklar beklenen faydali émdrlerine gore dogrusal itfa yontemi
kullanilarak itfa edilir. Beklenen faydali émur ve itfa yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkilerini
tespit etmek amaciyla her yil gézden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye donik olarak muhasebelestirilir.

Bilgisayar yazilimi

Satin alinan bilgisayar yazilimlari, satin alimi sirasinda ve satin almadan kullanima hazir olana kadar gegen sirede
olusan maliyetler (zerinden aktiflestirilir. S6z konusu maliyetler, faydali omiirlerine gore itfa edilir. Bilgisayar
yazilimlarini gelistirmek ve strdirmekle iligkili maliyetler, olustuklari ddnemde kar zararda muhasebelestiriimektedir.

isletme birlesmesi yoluyla elde edilen maddi olmayan duran varliklar

isletme birlesmesi yoluyla elde edilen maddi olmayan duran varliklar, maddi olmayan duran varlik tanimini karsilamasi
ve gercege uygun degerleri glivenilir bir sekilde dlglilebilmesi durumunda serefiye tutarindan ayri olarak tanimlanir ve
muhasebelestirilir. Bu tr maddi olmayan duran varliklarin maliyeti, satin alma tarihindeki gercege uygun degeridir.

isletme birlesmesi yoluyla elde edilen maddi olmayan duran varliklar baslangic muhasebelestirmesi sonrasinda ayri
olarak satin alinan maddi olmayan duran varliklar gibi maliyet degerlerinden birikmis itfa paylari ve birikmis deger
dusuklikleri distldlkten sonraki tutar tzerinden gésterilirler.

Maddi olmayan duran varliklarin finansal durum tablosu disi birakilmasi

Bir maddi olmayan duran varlik elden ¢ikarildiinda veya kullanimi ya da satigindan, gelecekte ekonomik yarar elde
edilmesinin beklenmemesi durumunda finansal durum tablosu digi birakilir. Bir maddi olmayan duran varligin finansal
durum tablosu digi birakilmasindan kaynaklanan kar ya da zarar, varsa, varliklarin elden gikariimasindan saglanan net
tahsilatlar ile defter degerleri arasindaki fark olarak hesaplanir. Bu fark, ilgili varlik finansal durum tablosu disina
alindigi zaman kar veya zararda muhasebelegtirilir.
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Finansal Kiralama iglemleri

Mlkiyete ait risk ve kazanimlarin 6nemli bir kisminin kiraciya ait oldugu kiralama islemleri, finansal kiralama olarak
siniflandirilirken diger kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak siniflandirilir.

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, kiralama tarihindeki varligin gercege uygun degeri, ya da asgari kira
odemelerinin bugunku degerinden dusuk olani kullanilarak aktiflestirilir. Kiralayana karsi olan yukumlulik, bilangoda
finansal kiralama yukimlGligu olarak gosterilir. Finansal kiralama 6demeleri, finansman gideri ve finansal kiralama
yukimliglndeki azaligl saglayan ana para 6demesi olarak ayrilir ve bdylelikle borcun geri kalan ana para bakiyesi
Uzerinden sabit bir oranda faiz hesaplanmasini saglar. Finansal giderler, Sirketin genel borglanma politikasi
kapsaminda finansman giderlerinin aktiflestirilen kismi haricindeki bollimi gelir tablosuna kaydedilir.

Faaliyet kiralamalari igin yapilan 6demeler, kira donemi boyunca dogrusal yontem ile gelir tablosuna kaydedilir.
Finansal Olmayan Varliklarda Deger Diisiikliigii

Serefiye gibi sinirsiz 6mri olan varliklar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varliklar igin her yil deger dlsukligu testi uygulanir.
Itfaya tabi olan varliklar igin ise defter degerinin geri kazaniimasinin miimkiin olmadi§i durum ya da olaylarin ortaya
clkmasi halinde deger disukligu testi uygulanir. Varligin defter degerinin geri kazanilabilir tutarini asmasi durumunda
deger disikitgu karsihgr kaydedilir. Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri disuldikten sonra elde edilen gercege
uygun deger veya kullanimdaki degerin blyik olanidir. Deger dusukliginin degerlendirilmesi igin varliklar ayri
tanimlanabilir nakit akislarinin oldugu en disuk seviyede gruplanir (nakit dreten birimler). Serefiye haricinde deger
dustikligiine tabi olan finansal olmayan varliklar her raporlama dénemi sonunda deger dlisikligunin olasi iptali icin
gozden gegirilir.

Satis Amaciyla Elde Tutulan Varliklar

Varliklar, kayitli dederlerinin kullanilmak suretiyle degil satis islemi sonucu geri kazaniimasinin amaglandigi durumlarda
satis amaciyla elde tutulan duran varliklar olarak siniflandirilir. Bu varliklar; bir igletme birimi, satis gruplari veya ayri bir
maddi varlik olabilir. Satilmak Uzere elde tutulan duran varliklarin satisinin raporlama donemini takip eden oniki ay
icerisinde gerceklesmesi beklenir. Satis amaciyla elde tutulan duran varliklar kayitl degerin veya gercege uygun
degerin disuk olani ile olcllir. Gergede uygun dederin kayith degerin altina distigi durumlarda olusan deger
dustkligu ilgili ddnemde gider olarak kaydedilir.

Borglanma Maliyetleri

Ozellikli bir varligin elde edilmesi, ingaasi veya uretimi ile dogrudan iligkisi bulunan borglanma maliyetleri o Gzellikli
varligin maliyetinin bir parcasi olarak aktiflestirilir. Ozellikli bir varligin amaglandigi sekilde kullanima veya satisa hazir
hale getirimesi igin gerekli faaliyetlerin tamamen bitiriimesi durumunda, borclanma maliyetlerinin aktiflestirimesine son

verilir. Bunun disindaki bor¢lanma maliyetleri katlanilan dénem icerisinde gider olarak finansal tablolara alinir.
Sirket'in aktiflestirilen borglanma maliyeti bulunmamaktadir.

Finansal Araglar
Finansal Araclar

Sirket'in finansal varliklari, nakit ve nakit benzerleri ve gergede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal
varliklardan; finansal yikimldllkleri ise diger borclardan olugsmaktadir.
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Finansal varliklar

Sirket, mevduatlarini olustuklari tarinte kayitiarina almaktadir. Diger bitun finansal varliklar, Sirket'in ilgili finansal
aracin sozlesmeye bagli kosullarina taraf durumuna geldigi islem tarihinde kayitlara alinmaktadir. Sirket, finansal
varliklarla ilgili sozlesme uyarinca meydana gelen nakit akiglari ile ilgili haklari sona erdiginde veya ilgili haklarini bu
finansal varlik ile ilgili bitun risk ve getirilerinin sahipligini bir alim-satim iglemiyle devrettiginde s6z konusu finansal
varli§i kayitiarindan cikarmaktadir. Sirket tarafindan devredilen finansal varliklardan yaratilan veya elde tutulan her
tarll hak, ayri bir varlik veya yikumlillk olarak kaydedilmektedir.

Tlrev olmayan finansal varliklar finansal durum tablosuna ilk olarak dogrudan iligkilendirilebilir islem maliyetleri dahil
edilerek piyasa degerleri ile yansitiimaktadir. Finansal varliklar kayda alinmalarini izleyen dénemlerde asagida
belirtildigi gibi degerlenmektedir.

Gercede uyqun deder farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar

Bir finansal ara¢ alim satim amagli olarak elde tutuluyorsa veya ilk kez kayda alinmasinin ardindan bu sekilde alim
satim amagli olarak elde tutulacak ise bu finansal arag gergege uygun degder farki kar/ zarara yansitilan finansal araglar
olarak siniflanir. Sirket s6z konusu yatirmlarini yonetiyor ve Sirketin yazili olan risk yonetimi ve yatirim stratejileri
dogrultusunda bu yatinmlarinin gergcege uygun degeri Uzerinden alim satimina karar veriyorsa, burada séz konusu
finansal varliklar gercege uygun degeri kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak kayitlara alinir. ilk kayda alindiktan
sonra her tirlii islem maliyetleri dogrudan kar veya zarara yansitilir. Gergege uygun degeri kar/zarara yansitilan
finansal varliklar ger¢ede uygun degerleri ile degerlenirler ve gergede uygun degerlerindeki degisimler kar zarara
kaydedilir. Sirket cari dénemde 2.1. no'lu dipnotta detaylari aciklandi§i tzere TFRS 10'a eklenen hiikiimleri
uygulamistir. Eklenen bu hikiimler gercevesinde ortakliklarini gercege uygun deger farkini kar veya zarara yansitarak
dlgmektedir.

Satim ve geri alim anlasmalari

Geri almak kaydiyla satilan menkul kiymetler (‘repo”) finansal tablolara yansitilir ve karsi tarafa olan yukumlulik
musterilere borglar hesabina kaydedilir. Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (“ters repo”), satis ve geri alis
fiyati arasindaki farkin i¢ iskonto orani yontemine gore déneme isabet eden kisminin ters repolarin maliyetine
eklenmesi suretiyle nakit ve nakit benzerleri hesabina ters repo islemlerinden alacaklar olarak kaydedilir.

Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gérmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu kategoride
siniflandirilir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti Gizerinden deger dustkIGgu
dUsulerek gosterilir.

Finansal varliklarda deger disuklugu

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar digindaki finansal varlik veya finansal varlik
gruplari, her raporlama donemi sonunda deger dustkligune ugradiklarina iligkin gostergelerin bulunup bulunmadigina
dair degerlendirmeye tabi tutulur. Finansal varligin ilk muhasebelestiriimesinden sonra bir veya birden fazla olayin
meydana gelmesi ve s6z konusu olayin ilgili finansal varlik veya varlik grubunun givenilir bir bigimde tahmin edilebilen
gelecekteki nakit akislari Uzerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deder dustkligune ugradigina
iliskin tarafsiz bir gostergenin bulunmasi durumunda deger diigtikligt zarari olusur. itfa edilmis degerinden gosterilen
finansal varliklar i¢in deger disukligu tutari gelecekte beklenen tahmini nakit akiglarinin finansal varligin etkin faiz
orani Uzerinden iskonto edilerek hesaplanan buglnku degeri ile kayitli dederi arasindaki farktir.

Bir karsilik hesabinin kullaniimasi yoluyla defter degerinin azaltildi§ ticari alacaklar haricinde, bitin finansal
varliklarda, deger distkligu dogrudan ilgili finansal varligin kayith degerinden dusulir. Ticari alacagin tahsil
edilememesi durumunda sdz konusu tutar karsilik hesabindan disllerek silinir. Karsilik hesabindaki degisimler
kar/zararda muhasebelestirilir.
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Satilmaya hazir 6zkaynak araglari haricinde, deger dlstkligi zarar sonraki dénemde azalirsa ve azalis deger
dusuklugu zararinin muhasebelestiriimesi sonrasinda meydana gelen bir olayla iligkilendirilebiliyorsa, 6nceden
muhasebelestirilen deger disikligu zarari, deger distikliginin iptal edilecegi tarihte yatinmmin deger disukIiginin
hicbir zaman muhasebelestirimemis olmasi durumunda ulasacagi itfa edilmis maliyet tutarini agsmayacak sekilde
dénem kar/zararinda iptal edilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglarinin gergede uygun degerinde deger dislkligi sonrasinda meydana gelen arts,
dogrudan ézkaynaklarda muhasebelestirilir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat, ters repo islemlerinden alacaklar ve satin alim tarihinden
itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde cevrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger degisikligi
riski tagimayan ytksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatinmlardir.

Finansal yukumlulikler

Sirket'in finansal yikUimilllkleri ve 6zkaynak araglari, sdzlesmeye bagl dizenlemelere, finansal bir yikimliligin ve
dzkaynaga dayall bir aracin tanimlanma esasina gore siniflandirilir. Sirket'in tim borclari dig(ldikten sonra kalan
varliklarindaki hakki temsil eden sézlesme 6zkaynagda dayali finansal aragtir.

Belirli finansal yikimlUlikler ve 6zkaynaga dayali finansal araglar i¢in uygulanan muhasebe politikalari asagida
belirtilmigtir.

Finansal ylkimllikler, gerce§e uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal ylkumlulikler veya diger
finansal yukUmlllkler olarak siniflandirilir.

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yikimliliikler

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yikimlUltkler, gergede uygun degeriyle kayda alinir ve
her raporlama dbneminde, raporlama donemi sonundaki gergege uygun degeriyle Olgillir. Gercege uygun
degerlerindeki degisim, dénem kar/zararinda muhasebelestirilir. Kar/zararda muhasebelestirilen net kazan¢ ya da
kayiplar, s6z konusu finansal yukumlulik icin 6denen faiz tutarini da kapsar.

Diger finansal yikimlilikler

Diger finansal ytkimlillkler, finansal borglar dahil, baslangicta islem maliyetlerinden arindiriimis gergede uygun
degerleriyle muhasebelestirilir.

Diger finansal yukimllukler sonraki dénemlerde etkin faiz orani Uizerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin faiz
yontemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yikimluligun itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz giderinin iligkili oldugu
doneme dagitiimasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen émrl boyunca veya uygun olmasi halinde
daha kisa bir zaman dilimi slresince gelecekte yapilacak tahmini nakit dédemelerini tam olarak ilgili finansal
yukumlaligun net buglinkl degerine indirgeyen orandir.
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Kur Degisiminin Etkileri
Sirketin gegerli para birimi olan ve finansal tablolar i¢in sunum birimi olan Ttrk Lirasi ("TL") cinsinden ifade edilmistir.

Her bir islemin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL disindaki para birimleri)
gerceklesen islemler, islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir. Finansal durum tablosunda yer
alan yabanci para cinsinden parasal varlik ve yikimltliikler raporlama dénemi sonunda gegerli olan kurlar kullanilarak
TL'ye cevrilmektedir. Gergede uygun degeri ile izlenmekte olan parasal olmayan kalemlerden yabanci para cinsinden
kaydedilmis olanlar, gercede uygun degerin belirlendigi tarihteki kurlar esas alinmak suretiyle TL'ye ¢evrilmektedir.
Tarihi maliyet cinsinden dlgllen yabanci para birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden cevrilmeye tabi
tutulmazlar.

31.03.2016 ve 31.12.2015 tarinleri itibariyle Sirket'in yabanci para cinsinden varlik ve yakimlGliga bulunmamaktadir.
Hisse Basina Kazang

Kapsamli gelir tablosunda sunulan hisse basina kazang / (kayip), net karin / (zararin), dénem boyunca piyasada
bulunan hisse senetlerinin agirlikli ortalama sayisina bollinmesi ile bulunmustur.

Turkiye'de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina ge¢mis yil karlarindan dagittiklari "bedelsiz hisse" yolu ile
artirabilmektedirler. Bu tip "bedelsiz hisse" dagitimlari, hisse bagina kazang hesaplamalarinda, ihrag edilmis hisse gibi
degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisse senedi
dagitimlarinin gegmise donlik etkileri de dikkate alinarak bulunmaktadir. Cari dénem icinde bedelsiz hisse yolu ile
sermaye artisi bulunmamaktadir.

Raporlama Doneminden Sonraki Olaylar

Raporlama déneminden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger segilmis finansal bilgilerin kamuya
aciklanmasindan sonra ortaya cikmis olsalar bile, raporlama doénemi sonu ile finansal tablolarin yayimi icin
yetkilendiriime tarihi arasindaki tim olaylari kapsar.

Sirket, raporlama doneminden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara
alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir. Diizeltme gerektirmeyen dnemli olaylar dipnotlarda agiklanir.

Karsiliklar, Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

Gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yukimlGlugin bulunmasi, yukimlGlugin yerine getirilmesinin muhtemel
olmasi ve s6z konusu yukumldlik tutarinin glivenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasi durumunda finansal tablolarda
karsilik ayrilir.

Karslilik olarak ayrilan tutar, yikimlGlige iligkin risk ve belirsizlikler géz éntnde bulundurularak, raporlama dénemi
sonu itibariyla yukumluligin yerine getirilmesi igin yapilacak harcamanin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanir.
Karsihidin, mevcut yukimlGligin karsilanmasi igin gerekli tahmini nakit akislarini kullanarak 6l¢tiimesi durumunda s6z
konusu karsihigin kayith degeri, ilgili nakit akiglarinin bugtinki degerine esittir.

Karsiligin 6denmesi icin gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da tamaminin Gglincl taraflarca karsilanmasinin
beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen hemen kesin olmasi ve gtvenilir bir
sekilde dl¢llmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Finansal Bilgilerin Boliimlere Gére Raporlanmasi

Sirketin sadece tek alanda, girisim sermayesi konusunda faaliyet gostermektedir. Sirket sadece bir alanda faaliyet
gosterdiginden, ekli finansal tablolarda bdllimlere gére raporlama yapiimamistir.
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Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S., Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5'inci Maddesi 1-d bendi kapsaminda
kazang istisnasindan yararlanmaktadir. Buna istinaden, Sirket'in kazanglari kurumlar vergisinden mustesnadir.

Calisanlara Saglanan Faydalar

Kidem Tazminat

Tarkiye'de mevcut kanunlar ve toplu is sozlesmeleri hukimlerine gore kidem tazminati, emeklilik veya isten gikariima
durumunda 6denmektedir. Giincellenmis olan UMS 19 "Calisanlara Saglanan Faydalar Standardi” ("UMS 19") uyarinca
s6z konusu turdeki ddemeler tanimlanmig emeklilik fayda planlari olarak nitelendirilir.

Finansal durum tablosunda muhasebelestirilen kidem tazminati yikimiGluga, tim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla
ileride dogmasi beklenen yukimldlik tutarlarinin net buglnki degerine gbre hesaplanmis ve finansal tablolara
yansitilmistir. Hesaplanan tim aktieryal kazanglar ve kayiplar 6zkaynaklar altinda muhasebelestirilmistir.

ikramiye Odemeleri
Sozlesmeye bagl bir zorunluluk ya da zimni bir yakamldllik yaratan gegmis bir uygulamanin oldugu durumlarda karsilik
ayrilir.

Diger Kisa Vadeli Faydalar

Diger kisa vadeli faydalar kullaniimayan izin karsiliklarini igermektedir. Ttirkiye'de mevcut is kanunu geregince, isveren
personelin izin hak edip isten ayriimasi durumunda kullaniimayan izin ginleri icin 6deme yapmakla yikimludur.
Kullanilmayan izin karsiligi, ¢alisanlarin hak ettikleri ancak heniiz kullanmadiklari izin giinlerine denk gelen iskonto
edilmemis toplam yUkdmlUllk tutaridir.

Emeklilik Planlari
Sirket'in personeline sadladigi herhangi bir emeklilik sonrasi fayda ve emeklilik plani bulunmamaktadir.

Nakit Akis Tablosu

Nakit akis tablosunda, doneme iliskin nakit akisi esas, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir bigimde
siniflandirilarak raporlanir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akisi, Sirket'in girisim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akisi gosterir.

Yatinm faaliyetleriyle ilgili nakit akisi, Sirket'in yatinm faaliyetlerinde (duran varlik yatinmlari ve finansal yatirimlar)
kullandigi ve elde ettigi nakit akisI gosterir.

Finansman faaliyetlerine iliskin nakit akisi, Sirket'in finansman faaliyetlerinde kullandigi kaynaklari ve bu kaynaklarin
geri 6demelerini gosterir.

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisseler Uzerinden dagitilan temetttiler, temetti dagitim karari alindig
donemde birikmis kardan indirilerek 6denecek temetti yakumlaligu olarak siniflandirilir.
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2.7. Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Finansal tablolarin SPK'nin Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi (I-14.1)ne uygun
olarak hazirlanmasi, yénetimin, politikalarin uygulanmasi ve raporlanan varlik, yakimldlik, gelir ve gider tutarlarini
etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar yapmasini gerektirmektedir. Gerceklesen sonuglar bu tahminlerden farkhlik
gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsaymlar surekli olarak g6zden gegciriimektedir. Muhasebe
tahminlerindeki giincellemeler, guncellemenin yapildigi dénemde ve bu glincellemelerden etkilenen miteakip
donemlerde kayitlara alinir.

Finansal tablolara yansitilan tutarlar Uzerinde dnemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve finansal durum tablosu
tarihi itibariyla var olan veya ileride gergeklesebilecek tahminlerin esas kaynaklari g6z oninde bulundurularak
varsayimlar yapar. Kullanilan énemli muhasebe de@erlendirme, tahmin ve varsayimlar ilgili muhasebe politikalarinda
gosterilmektedir. Baglicalari, asagidaki gibidir:

a) Kidem tazminati yikimluligi aktiieryal varsayimlar (iskonto oranlari, gelecek maas artislari ve galisan ayrilma
oranlari) kullanilarak belirlenir.

b) Ertelenmis vergi varliklari gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle gegici farklardan ve birikmis zararlardan
faydalanmanin kuvvetle muhtemel olmasi durumunda kaydedilmektedir. Kaydedilecek olan ertelenmis vergi
varliklarin tutari belirlenirken gelecekte olusabilecek olan vergilendirilebilir karlara iliskin 6nemli tahminler ve
degerlendirmeler yapmak gerekmektedir.

Sirket'in muhasebe politikalarini uyqularken aldidi kritik kararlar

(2.6) numarali dipnotta belirtilen muhasebe politikalarinin uygulanmasi strecinde yénetim, finansal tablolarda
muhasebelegtirilen tutarlar Gzerinde 6nemli etkisi olan asagidaki yorumlari yapmistir:

a) Sirketin, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varlik olarak siniflandirdigi Afyon Jeotermal Yatinmlar
A.S'deki yatinmlarini rayic degeri ile hesaplarken kullandigi bagimsiz degerleme calismasi; defter degeri, BIST 100
madencilik sekt6rinde yer alan sirketlerin endekslendirilmis piyasa ¢arpanlari ve BIST 100’de halka agik sirketlerin
piyasa ¢arpanlari ydntemleri analiz edilerek hazirlanmistir.

b) Sirketin, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdi§i Timosan Motor ve
Traktor Sanayi A.$.deki yatinmlarini rayic degeri ile hesaplarken kullandigi bagimsiz degerleme calismasi, soz
konusu sirketin Borsa Istanbul’da (BIST) islem géren halka agik hisselerinin degeri analiz edilerek hazirlanmistir.

c) Sirket'in, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdi§i hisse senetleri
yatinmlarini rayic degeri ile hesaplarken kullandigi bagimsiz degerleme calismasi, soz konusu sirketin Borsa
Istanbul'da (BIST) islem géren halka agik hisselerinin degeri analiz edilerek hazirlanmigtir.

3. ISLETME BIRLESMELERI

Yoktur (31.12.2015 - Yoktur).

4. BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirketin sadece tek alanda, girisim sermayesi konusunda faaliyet gostermektedir. Sirket sadece bir alanda faaliyet
gosterdiginden, ekli finansal tablolarda bdlimlere gére raporlama yapilmamigtir.
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5. ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI
5.1. iligkili Taraflardan Alacaklar
lligkili taraflardan kisa vadeli alacaklari asagidaki gibidir:

31.03.2016 31.12.2015

iliskili taraflardan alacaklar Ticari Olmayan  Ticari Olmayan
Afyon Jeotermal Yatirnmlar A.S. 494.428 -
Toplam 494.428 -

lliskili taraflardan uzun vadeli alacaklar bulunmamaktadir (31.12.2015 — Yoktur).
5.2. iligkili Taraflara Borglar
31.03.2016 31.03.2016 31.12.2015 31.12.2015

Ticari Ticari
lliskili taraflara borglar Ticari  Olmayan Ticari  Olmayan
Ortaklara Temettu Borglar - 400.000 - -
Hedef Portfdy Yénetimi A.S. 18.943 - 18.209 -
Toplam 18.943  400.000 18.209 18.209
5.3. iligkili Taraflarla islemler
iligkili taraflara yapilan satilar:

01.01.-31.03.2016 01.01.-31.03.2015

Ortak Alan Ortak Alan

Gider Gider

Kira Yansitma Kira Yansitma

Hedef Portfdy Yonetimi A.S. 2.700 2.400 2.400 3.000
Hedef Finansal Hizmetler A.S. 6.000 3.900 6.900 7.500
Afyon Jeotermal Yat. A.$S. 2.700 2.400 2.400 3.000
Hedef ileri Savunma A.S. 1.500 600 ~ ~
Toplam 12.900 9.300 11.700 13.500

iligkili taraflara denen portfdy yonetim hizmet bedeli:

01.01.-31.03.2016 01.01.-31.03.2015
Hedef Portfdy Yonetimi A.$. 55.830 70.757
Toplam 55.830 70.757

5.4. Ortaklara ve list diizey yoneticiler saglanan faydalar

Sirket'in 01.01.-31.03.2016 déneminde Ust diizey yoneticilere yapilan Ucret ve benzeri 6demelerin briit toplami 117.562
TL'dir (01.01.-31.03.2015: 100.575 TL).
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6. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31.03.2016 31.12.2015

Kasa 10.520 9.829
Bankalar 1.801.590 4.005.672
- Vadesiz Mevduat 81.963 41.042
- Vadeli Mevduat 1.719.627 3.964.630
Nakit akis tablosundaki nakit ve nakit benzerleri 1.812.110 4.015.501
Bloke vadeli mevduat - -
Faiz geliri tahakkuku 7.072 11.361
Toplam 1.819.182 4.026.862

Sirket'in vadeli mevduatlarina iliskin detayl bilgiler asagidadir.

31.03.2016 Vadeli Mevduatlar

Vade Vade Faiz Tutar
Orani
Baslangi¢ Tarihi  Bitis Tarihi % TL
TL Vadeli Mevduat 31.03.2016 01.04.2016  12,00% 44918
TL Vadeli Mevduat 14.03.2016 13.04.2016  13,50% 1.062.216
TL Vadeli Mevduat 31.03.2016 01.04.2016  10,60% 612.493
Toplam 1.719.627
Vadeli Mevduat Faiz Geliri Tahakkuku 7.072
Toplam 1.726.699
31.12.2015 Vadeli Mevduatlar
Vade Vade Faiz Tutar
Orani
Baslangi¢ Tarihi  Bitis Tarihi % TL
TL Vadeli Mevduat 01.12.2015 04.01.2016  12,00% 1.029.963
TL Vadeli Mevduat 31.12.2015 04.01.2016  12,00% 312.056
TL Vadeli Mevduat 31.12.2015 04.01.2016  10,60% 2.622.611
Toplam 3.964.630
Vadeli Mevduat Faiz Geliri Tahakkuku 11.361
Toplam 3.975.991
7. FINANSAL YATIRIMLAR
Kisa vadeli finansal yatirmlar 31.03.2016 31.12.2015
Gergege uygun deder farki kar/(zarara) yansitilan
- Hisse Senetleri 3.007.893 1.440.267
- Ozel Kesim Tahvili 14.763.126 14.247.079
- Devlet Tahvili 2.147.188 2.086.537
Toplam 19.918.207 17.773.883

Gercede uygun deger farki kar/(zarara) yansitilan finansal varliklarin tamami Borsa Istanbul'da islem géren sirketlerin
hisse senetlerinden ve tahvillerden olusmaktadir. Toplam 19.918.207 TL (31.12.2015: 17.773.883 TL) tutarindaki kisa
vadeli finansal yatirmlarin 14.763.126 TL'lik kismi (31.12.2015: 14.247.079 TL), Eregli Tekstil Turizm San. Ve Tic.
A.$.nin ihrag etmis oldugu 6zel kesim tahvillerinden olugsmaktadir ve asagidaki paragraflarda detayli agiklama
sunulmaktadir.
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31 Mart 2016 tarihi itibari ile alim satim amagli menkul kiymetler asadida tablodadir.

. . Nominal  Enlyi Al Maliyet Maliyet En lyi Ali
Hisse Senedi "1 s Fi{/atl ; Fithl Bec},eli Fiyatlng Garz
ARTI 43.959 0,71 2,20 96.710 31.211
ETYAT 979.999 0,60 0,50 486.000 587.999
GLBMD 250.000 0,54 0,64 160.000 135.000
CUSAN 150.000 1,95 2,00 300.660 292.500
GRNYO 1.289.572 0,65 0,70 898.826 838.222
RTALB 100.354 11,19 11,04 1.108.297 1.122.961
Toplam 3.050.494 3.007.893
- . - . Nominal Maliyet  Borsa Degerlenmis
Ozel Kesim Tahvili  Vadesi Degeri Bedeli Rayici Tutar
TRFERTTK51617 (*) 26.05.2016  15.000.000 14.088.300 - 14.763.126

(*) Ozel kesim tahvil degerlenmis tutari, vade bitiminde elde edilecek gelir tutarindan finansal durum tablosu tarihine
kadar gecen sireye isabet eden kismin maliyet bedeline eklenmesi yoluyla hesaplanmistir.

Devlet Tahvili  Vadesi ~ '\ominal  Maliyet  Borsa  Degerlenmis
Degeri Fiyati Rayici Tutar
TRT141216T10 14122016 2.300.000 2.036.650 93,356  2.147.188

31 Aralik 2015 tarihi itibari ile alim satim amagli menkul kiymetler asagida tablodadir.

. . Nominal EnlyiAlg  Maliyet Maliyet En lyi Alis
Hisse Senedi Degeri Fi)((atl Fithl Be(},eli Fiyatln: Gore
ARTI 43.959 0,82 2,20 96.710 36.046
ETYAT 979.999 0,45 0,50 486.000 441.000
GLBMD 250.000 0,50 0,64 160.000 125.000
GRNYO 1.289.572 0,65 0,70 898.826 838.222
Toplam 1.641.536 1.440.268
o . - . Nominal Maliyet Borsa  Degerlenmi
Ozel Kesim Tahvili  Vadesi Degeri Be d){eli Rayici g Tuta§r
TRFERTTK51617 (*) 26.05.2016 15.000.000 14.088.300 - 14.247.079

(*) Ozel kesim tahvil degerlenmis tutari, vade bitiminde elde edilecek gelir tutarindan finansal durum tablosu tarihine
kadar gegen slreye isabet eden kismin maliyet bedeline eklenmesi yoluyla hesaplanmistir.

DevietTahvili  Vadesi ~ '\ominal  Maliyet  Borsa  Degerlenmis
Degeri Fiyati Rayici Tutar
TRT141216T10 14122016 2.300.000 2036.650 90,719  2.086.537

23



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 MART 2016 TARIHLI
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmisgtir)

Uzun Vadeli Finansal Yatirimlar 31.03.2016  31.12.2015
Gergege uygun deder farki kar/(zarara) yansitilan
- Tiimosan 6.090.000 6.356.000
- Afyon Jeotermal 3.869.623 3.112.204
Toplam 9.959.623 9.468.204

Sirket'in finansal yatinmlarina iliskin bilgiler asagida yer almaktadir:

Hisse Senetleri 31.03.2016  31.12.2015
Borsada islem goren hisse senetleri

- Tiimosan 6.090.000 6.356.000
Borsada islem gormeyen hisse senetleri

- Afyon Jeotermal 3.869.623 3.112.204
Toplam 9.959.623 9.468.204

Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S.

Sirket, 26.09.2012 tarihinde kurulan Afyon Jeotermal Yatirnmlar A.S.’nin (AFYON JEOTERMAL) sermayesine kurucu
ortak olarak %50 oraninda istirak etmistir. Daha sonra 14.01.2013 tarihi itibariyla diger ortakdan 950.000 adet nama
yazili pay devir aimak surtiyle istirak oranini %97,5'a gikarmigtir. imtiyazli hisselerden dolayi yénetim giicti 31.03.2016
tarihi itibariyla % 98,96'dir (31.12.2015: %98,96'dir).

AFYON JEOTERMAL, Burhaniye mahallesi Karadeniz cad. No:26/4 Uskiidar/istanbul adresinde kurulmus olup, yeni ve
yenilenebilir enerji kaynaklarindan veya fosil yakitiardan yararlanarak tesis kurmak veya kurdurmak, tesiste kullanilacak

olan sistemleri kiralamak veya kiraya vermek, kurulacak olan elektrik Uretim tesisini isletmek ve/veya islettirmek faaliyeti
ile istigal etmektedir.

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

31.03.2016  31.03.2016  31.03.2016 31.12.2015 31.12.2015  31.12.2015

Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi  Pay Orani Pay Tutann Pay Adedi Pay Orani Pay Tutar
Hedef GSYO A.S. (A Grubu) 300.000 10,00% 300.000 300.000 10,00% 300.000
Hedef GSYO A.S. (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
Namik Kemal GOKALP (B Grubu) 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 (-) - -

Odenmis Sermaye Toplami 3.000.000 3.000.000

Sirket'in sahip oldugu % 97,50 (31.12.2015 - %97,50) oranindaki hisselerin %87,5'lik (31.12.2015 - %87,5) kismi B
grubu; %10’luk kismi (31.12.2015 - %10) ise A grubu imtiyazli hisse senedi niteligindedir. A grubu paylarin oyda
imtiyazi olup, A grubu 1 pay 15 oy hakkina sahiptir. Yonetim kurulu Uyelerinin yarisi A grubu pay sahiplerinin
gbsterecedi adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir.

TFRS 10 standardi yatirim sirketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hikimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir
istisna getirmek icin degistirimistir. Konsolidasyon hikimlerine getirilen istisna ile sirket bagli ortakliklarini gergege
uygun degerden muhasebelestirmistir. Bu dogrultuda Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S.'nin sirket degerinin belirlenmesi
igin BIST verileri kullanilarak 31.03.2016 tarihi itibariyla sirket degeri ortalama 3.968.843 TL (31.12.2015: 3.192.004
TL) olarak hesaplanmis olup sektorel endeks katsayisi, BIST katsayisi ve defter degeri dikkate alinarak gergege uygun
degeri hesaplanmigtir. Maliyet bedeli ile dederleme sonucu bulunan deger arasindaki fark kar/(zarar) gelir tablosu
hesaplarina kaydedilmistir.
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Tiimosan Motor ve Traktér Sanayi A.S.

Uzun vadeli finansal yatirimlarin 6.090.000 TL'lik kismi (31.12.2015: 6.356.000 TL) TGmosan Motor ve Traktor San.
A.S.'nin halka kapali 700.000 adet (31.12.2015; 700.000 adet) hissesinden olusmaktadir. S6z konusu sirketin Borsa
istanbul A.S.de islem géren hisselerinin son islem giiniindeki en iyi alig fiyati 8,70 TL (31.12.2015: 9,08 TL) olup
31.03.2016 itibariyla bu fiyat (izerinden degerlemeye tabi tutulmustur.

Tiimosan Motor ve Traktér Sanayi A.S. (TUMOSAN) 1975 yilinda motor pargalari, aktarma organlari ve benzeri
techizati (retmek amaciyla kurulmus, ancak daha sonralari faaliyetlerini dizel motor ve trakt6r uretiminde
yogunlastirmistir. Tiirkiye'nin ilk dizel motor Ureticisi olma dzelligini tasiyan TUMOSAN, ayni marka ile (retilen
traktorlere dizel motor saglamasi yaninda, diger dizel motor arag Ureten firmalara da uzun yillar dizel motor Gretimi
gerceklestirmistir. Sermayesi 115.000.000 TL olan TUMOSAN'In %22,36'lik kismi (31.12.2015: %22,36) halka agik
olup yénetim ve kontrol Albayrak Ailesindedir. 31.03.2016 tarihi itibariyla Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi
A.$.’nin elinde bulunan halka kapali hisseler istirak orani % 0,61°dir (31.12.2015: %0,61).

8. TICARI ALACAK VE BORGLAR
8.1. Ticari Alacaklar

Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
Yoktur (31.12.2015: Yoktur).

8.2. Ticari Borglar

Kisa Vadeli Ticari Borglar 31.03.2016  31.12.2015
iligkili Taraflara Borglar (Dipnot 5) 18.943 18.209
Diger Ticari Borglar 557 2.212
Toplam 19.500 20.421

Sirket'in ticari borglarinin vadelerine gore yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31.03.2016  31.12.2015
3 aya kadar 19.500 20.421
Toplam 19.500 20.421

9. DIGER ALACAK VE BORGLAR

9.1. Diger Alacaklar

Kisa Vadeli Diger Alacaklar 31.03.2016  31.12.2015
lligkili Taraflardan Alacaklar (Dipnot 5) 494.428 -
Diger Cesitli Alacaklar 1.200 243
Toplam 495.628 243
Uzun Vadeli Diger Alacaklar 31.03.2016  31.12.2015
Verilen Depozito ve Teminatlar 4.500 4.500
Toplam 4.500 4.500
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9.2. Diger Borglar

Kisa Vadeli Diger Borglar 31.03.2016  31.12.2015
Ortaklara Temettli Borglari (Dipnot 5) 400.000 -
Odenecek Vergi Ve Fonlar 13.042 20.400
Odenecek Sosyal Giivenlik Kesintileri 6.339 6.040
Toplam 419.381 26.440

10. PESIN ODENMIi$ GIDERLER VE ERTELENMI$ GELIRLER

Pesin Odenmis Giderler 31.03.2016  31.12.2015
Gelecek Aylara Ait Giderler 7.644 11.939
Toplam 7.644 11.939

11. MADDi DURAN VARLIKLAR

Maliyet Bedeli Tagitlar Demirbaglar Toplam
31 Aralik 2014 bakiye 109.957 20.311 130.268
Alimlar - 28.150 28.150
Satiglar - -- --
31 Aralik 2015 bakiye 109.957 48.461 158.418
Alimlar -- 273 273
Satiglar - - -
31 Mart 2016 bakiye 109.957 48.734 158.691
Birikmis Amortismanlar

31 Aralik 2014 bakiye 50.074 5.231 55.305
Donem gideri 21.991 8.545 30.536
Satiglar -- - --
31 Aralik 2015 bakiye 72.065 13.776 85.841
Donem gideri 5.498 2.664 8.162
Satiglar -- - --
31 Mart 2016 bakiye 77.563 16.440 94.003
31 Aralik 2015 net deger 37.892 34.685 72.577
31 Mart 2016 net deger 32.394 32.294 64.688

Varliklar Uzerindeki Rehin ve ipotekler

Yoktur (31.12.2015 — Yoktur).
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12. MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Diger Maddi Olmayan

Maliyet Degeri Duran Varliklar
31 Aralik 2014 bakiye -
Alimlar 846
Satiglar -
31 Aralik 2015 bakiye 846
Alimlar -
Satislar -
31 Mart 2016 bakiye 846
Birikmis Amortismanlar

31 Aralik 2014 bakiye (188)
Dénem gideri (282)
Satiglar -
31 Aralik 2015 bakiye (470)
Ddnem gideri (71)
Satiglar -
31 Mart 2016 bakiye (541)
31 Aralik 2015 net deger 376
31 Mart 2016 net deger 305

13. KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

13.1. Karsiliklar

31 Mart 2016 tarihi itibariyla Sirket aleyhine ve Sirket lehine acilmis davalar bulunmamaktadir (31.12.2015: Yoktur).
13.2. Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

31 Mart 2016 tarihi itibariyla aktif degerler tizerinde ipotek veya rehin bulunmamaktadir (31.12.2015: Yoktur).

13.3. Teminat Mektuplar

Yoktur (31.12.2015: Yoktur).
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14. GALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR
Galisanlara sadlanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar yoktur (31.12.2015 - Yoktur).
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Kargiliklar

31.03.2016  31.12.2015
Kidem Tazminati Karsilig 13.392 10.029
Toplam 13.392 10.029

Kidem tazminati karsiligi hesabinin hareketi agadida sunulmustur:

01.01.- 31.01.-

31.03.2016  31.12.2015

Donem basi 10.029 14.462
Déneme iliskin karsilik 3.363 2.421
Yil iginde 6denen kidem tazminati - (6.854)
Dénem sonu 13.392 10.029

Kidem Tazminati Karsihg

Yiirtirliikteki Is Kanunu hikimleri uyarinca, caliganlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is sozlesmesi sona
erenlere, hak kazandiklari yasal kidem tazminatlarinin 6denmesi yikumlaliga vardir. Ayrica, halen yirGrlikte bulunan 506
sayili Sosyal Sigortalar Kanununun 6 Mart 1981 tarih, 2422 sayili ve 25 AJustos 1999 tarih, 4447 sayili yasalar ile degisik
60'inci maddesi hikmu geregdince kidem tazminatini alarak isten ayrilma hakki kazananlara da yasal kidem tazminatlarini
odeme yOkimluligu bulunmaktadir. Emeklilik 6ncesi hizmet sartlariyla ilgili bazi gecis karsiliklar, ilgili kanunun 23 Mayis
2002 tarihinde degistirilmesi ile Kanun’dan ¢ikariimigtir.

Kidem tazminati yukimluligu yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati kargiligi, Sirket'in,
calisanlarin emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yikimlGlik tutarinin bugiinki degerinin tahmin edilmesi
yoluyla hesaplanmaktadir. UMS 19 (“Calisanlara Saglanan Faydalar’), Sirket'in yUkumltlUklerinin, tanimlanmis fayda
planlari kapsaminda aktieryal degerleme yontemleri kullanilarak gelistiriimesini 6ngdrir. Bu dogrultuda, toplam
yukUmlUliklerin hesaplanmasinda kullanilan aktleryal varsayimlar asagida belirtilmistir. Ana varsayim, her hizmet yili icin
olan azami yikimlGlik tutarinin enflasyona paralel olarak artacak olmasidir. Dolayisiyla, uygulanan iskonto orani, gelecek
enflasyon etkilerinin dlizeltimesinden sonraki beklenen reel orani ifade eder. Bu nedenle, 31.03.2016 tarihi itibariyla, ekli
mali tablolarda karsiliklar, gelecege iligkin, ¢alisanlarin emekliliginden kaynaklanacak muhtemel yikimlaligandn buginkd
dederi tahmin edilerek hesaplanir.

Emeklilik yas!: Bireylerin en erken emekli olabilecegi yas olarak dikkate alinmistir.
iskonto orani: Agirlikli ortalama sermaye maliyeti olarak belirlenmistir.
Reel maas artis orani: Personelin emekli olacag! yila kadar her yil enflasyon oraninda zam alacagi tahmin edilmistir.

Kidem tazminati tavani: T.C. Maliye Bakanligi tarafindan ilan edilen Kidem tazminati tavani olarak belirlenmistir.
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Kidem tazminati alarak isten ayriima olasilig: istege bagli isten ayrimalar neticesinde ddenmeyip, Sirkete kalacak olan
kidem tazminati tutarlarinin tahmini orani da dikkate alinmistir.

31.03.2016 31.12.2015

iskonto orani 17,44% 17,55%
Enflasyon orani 8,81% 8,81%
Net iskonto orani 7,94% 8,03%
Reel maas artis orani 8,81% 8,81%
Kidem tazminati alarak isten ayrilma olasilig 100 100
Kidem tazminati tavani 4.092,53 3.828,37

15. NITELIKLERINE GORE GIDERLER

01.01.-31.03.2016 ve 01.01.-31.03.2015 donemleri itibariyla faaliyet giderlerinin niteliklerine gdre detayi asagidadir.

15.1. Genel Yonetim Giderleri

01.01.- 01.01.-
Genel Yonetim Giderleri 31.03.2016 31.03.2015
Personel Ve Ust Diizey Yonetici Giderleri 207.476 185.042
Danismanlik Giderleri 79.089 139.980
Seyahat Giderleri 10.034 4.488
Sigorta Giderleri 4.294 4.073
Kira Giderleri 31.753 25.350
Vergi, Resim Ve Harglar 14.295 26.345
Amortisman Ve itfa Giderleri 8.233 7.322
Diger 19.230 31.129
Toplam 374404  423.729

16. DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
16.1. Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar

31.03.2016  31.12.2015

Pesin Odenen Vergiler ) 104.369 91.804
Toplam 104.369 91.804

(*) Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5/d-3 maddesinde belirtlen Sermaye Piyasasi Kanunu’ na gore kurulan girigim
sermayesi yatirim fonlari veya ortakliklarinin kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir. Sirket'in pesin 6denen vergileri,
finans kurumlarindan elde ettigi faiz gelirlerinden kesinti yoluyla 6demis oldugu vergilerden olusmaktadir. Sirket ddemis
oldugu bu vergileri ddnemler itibariyla Vergi ve SGK borglarindan mahsup talep etmektedir.

16.2. Diger D6nen Varliklar

Diger Ddnen Varliklar 31.03.2016 31.12.2015
Devreden KDV 50.579 46.204
Toplam 50.579 46.204

16.3. Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Yoktur (31.12.2015 — Yoktur).
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17. OZKAYNAKLAR
Sirket'in gikarilmis sermayesi 20.000.000 TLdir. Sirketin sermayesi olan 20.000.000 TL, her biri 1 TL itibari degerde
20.000.000 adet paya ayrilmig ve tamami 6denmistir. Paylarin tamami nama yazili olup 200.000 adedi A grubu; 19.800.000
adediise B grubudur.

Yonetim kurulu Uyelerinin Ucte ikisi A grubu pay sahiplerinin gosterecedi adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir.
Imtiyazli paylarin devri Sermaye Piyasasi Kurulu'nun iznine tabidir.

31.03.2016 ve 31.12.2015 tarihleri itibariyla Sirket'in sermaye ve ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

31.03.2016  31.03.2016  31.03.2016  31.12.2015 31.12.2015 31.12.2015

Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi  Pay Orani Pay Tutar Pay Adedi Pay Orani  Pay Tutari
Hedef Finansal Hizm. A.S. (B Grubu) 6.417.090 32,09% 6.417.090 8.237.466 4119%  8.237.466
Sibel GOKALP (A Grubu) 200.000 1,00% 200.000 200.000 1,00% 200.000
Sibel GOKALP (B Grubu) 4.804.000 24,02% 4.804.000 4.804.000 24,02%  4.804.000
Diger (B Grubu) 8.578.910 42,89% 8.578.910 6.758.534 33,79%  6.758.534
Toplam 20.000.000 100,0%  20.000.000  20.000.000 100,0% 20.000.000

Ayrica Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hikimlerine gore, 100.000.000 TL kayitl sermaye tavani (31.12.2015:
100.0000.000 TL) ile kurulmus olup, her biri 1 TL itibari degerde 100.000.000 adet paya (31.12.2015: 100.000.000)
bolinmustdr.

Hedef Finansal Hizmetler A.S.'nin sahip oldugu hisselerin 6.383.090 TL'lik kismi (31.12.2015: 8.203.466 TL) ve diger
béliminde yer alan 8.566.910 TL'lik kismi (31.12.2015: 6.746.534 TL) olmak Uzere toplam 14.950.000 TL (31.12.2015:
14.950.000 TL) nominal tutarli kisim halka agik paylar olugturmaktadir. Hedef Finansal Hizmetler A.S.'nin sahip oldugu
34.000 TL tutarindaki hisseler ise halka kapali paylardan olusmaktadir (31.12.2015: 34.000 TL).

Sirket'in 31.03.2016 ve 31.12.2015 tarihleri itibariyla finansal tablolarinda yansitmis oldugu 6z kaynak kalemleri
asagidaki gibidir:
31.03.2016  31.12.2015

Esas Sermaye 20.000.000 20.000.000
Emeklilik Planlarindan Aktleryal Kazanglar/(Kayiplar) 7.259 8.461
Kardan Ayriimis Kisitlanmis Yedekler 458.336 181.383
Gegmis Yil Karlari/(Zararlarr) 10.572.905 3.679.692
Net Dénem Kari/(Zarari) 933.952 7.570.166
Toplam 31.972.452 31.439.702

Tirk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak iizere ikiye ayrilir. Tirk Ticaret
Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler Sirket'in 6denmis sermayesinin %20'sine ulagincaya kadar, kanuni net
karin %>5'i olarak ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler ise 6denmig sermayenin %5'ini asan dagitilan karin %10'udur.
Tirk Ticaret Kanunu'na gére, yasal yedekler 6denmis sermayenin %50'sini ge¢medigi siirece sadece zararlari
netlestirmek igin kullanilabilir, bunun disinda herhangi bir sekilde kullaniimasi mimkin degildir.

Sirket'in 31.03.2016 ve 31.12.2015 tarihleri itibaryla Gegmis Yillar Karlari / (Zararlar) asagidaki gibidir:

31.03.2016  31.12.2015

Ddnem Basl 3.679.692  2.723.067
Net Dénem Karindan/Zararindan Transfer 7.570.166  1.266.789
Odenen Temettiiler (400.000)  (250.000)
Kardan Ayrilmis Kisitlanmis Yedekler (276.953) (60.164)
Toplam 10.572.905  3.679.692
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Kar Dagitim Politikasi

Sirket karin dagitilmasi TTK, SPK ve Sirket'in tabi oldugu sair mevzuat hikimleri dikkate alinarak yénetim kurulu
dogrultusunda genel kurul tarafindan karara bagdlanir. Portfoyiin blyimesinin yanisira yatirimcilarina yuksek temettd
getirisi saglamayi amaglayan sirket yonetim kurulunca ilgili mevzuat gergevesinde;

a) Pay sahiplerinin beklentileri ile Sirket'in bilylimesi arasindaki hassas dengenin bozulmamasi,
b) Dunya ve llke ekonomi sartlarinda herhangi bir olumsuzluk olmamasi,
c) Sirket'in mali yapisi ve genel karlilik durumu,

dikkate alinarak dagitilabilir karin en az % 20’sinin nakit ve/veya kaydi pay seklinde dagitiimasi on gortlmektedir. Nakit
kar payl dagitimi, en ge¢ kar dagitim kararinin alindi§i genel kurul toplanti tarihini izleyen ikinci ayin sonuna kadar
yaplilir. Kaydi pay seklindeki kér payi dagitimi ise yasal izinleri takiben gercgeklestirilir. Pay sahipleri i¢in genel kurul
karari ile belirlenen nakit k&r payr 6denmedikce yonetim kurulu dyelerine, Sirket calisanlarina kér payr 6demesi
yapilmaz. Ayrica Sirket'in esas faaliyet konusu olan girisim sermayesi yatirimlarindan hedeflerin (izerinde bir getiri ile
cikis yapilmasi halinde, Sirket'in genel kérlilik durumunu da dikkate alarak, SPK mevzuati, TTK ve diger mevuat
cercevesinde mimkiin oldugu olgiide ortaklarina nakit kér dagitma ilkesi de benimsenmistir. SPK ve mevzuatina
uygun olmak kaydiyla ortaklara temettii avansi dagitilabilir.

18. HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

01.01.-31.03.2016  01.01-31.03.2015

Yurtici Satiglar 2.046.367 12.493.474
Yurtdigi Satiglar - -
Diger Satiglar -- -
Briit Satiglar 2.046.367 12.493.474
Satis iadeleri -- -
Satig indirimleri (-) - -
Net Satiglar 2.046.367 12.493.474
Satiglarin Maliyeti (-) (1.604.057) (7.624.366)
BRUT KAR 442.310 4.869.108
Yurtici satiglarin detayi agagidaki gibidir.
01.01.- 01.01-

Hasllat 31.03.2016  31.03.2015
Hisse Senetleri Satis Gelirleri 1.577.002 7.204.208
Ozel Kesim Ve Devlet Tahvili Gergege Uygun

Degderleme Geliri 576.697 183.040
Hisse Senetleri Gercege Uygun Degerleme Geliri (107.332) 2.318.476
Ozel Kesim Ve Devlet Tahvili Satis Gelirleri - 2.787.750
Toplam 2.046.367  12.493.474
Satiglarin Maliyeti

Satilan Hisse Senetleri (1.604.057)  (4.841.692)
Satilan Ozel Kesim Ve Devlet Tahvili - (2.782.674)
Toplam (1.604.057)  (7.624.366)
BRUT KAR 442.310 4.869.108
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19. GENEL YONETIM GIDERLERI, PAZARLAMA GIDERLERI, ARASTIRMA VE GELiSTIRME GIDERLERI

01.01.-31.03.2016

01.01-31.03.2015

Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri

374.404

423.729

Genel Yonetim Giderleri
Arastirma ve Geligtirme Giderleri - -
Toplam 374.404 423.729

20. ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER VE GIDERLER

20.1. Gelirler

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 01.01.-31.03.2016 01.01-31.03.2015
Finansal Yatinmlar Deger Artis Gelirleri 757.419 1.245.849
Faiz Gelirleri 88.593 167.458
Kira Gelirleri 12.900 11.700
Ortak Kullanim Alani Yansitma Gelirleri 9.300 13.500
Diger 200 -
Toplam 868.412 1.438.507
20.2. Giderler

Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-)

01.01.-31.03.2016

01.01-31.03.2015

Komisyon Giderleri

2.366

4.933

Toplam

2.366

4.933

21. GESIT ESASINA GORE SINIFLANDIRILMIS GIDERLER

21.1. Amortisman Giderlerinin Dagilimi

Amortisman Ve itfa Giderleri

01.01.-31.03.2016

01.01-31.03.2015

Genel Yonetim Giderleri

8.233

7.322

Toplam

8.233

7.322

21.2. Personel Giderlerinin Dagilimi

Personel Giderleri

01.01.-31.03.2016

01.01-31.03.2015

Genel Yonetim Giderleri

89.914

84.467

Toplam

89.914

84.467

22. FINANSMAN GIDERLERI

Yoktur (01.01.-31.03.2015 - Yoktur).

23. DIGER KAPSAMLI GELIR UNSURLARININ ANALIZi

_Diger Kapsamli Gelir Unsurlarinin Analizi 01.01.-31.03.2016  01.01-31.03.2015
Tanimlanmis Fayda Planlarindan Aktueryal
Kazanglar/(Kayiplar) 1.202 586

Toplam 1.202 586

32



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 MART 2016 TARIHLI
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmisgtir)

01.01.-31.03.2016  01.01-31.12.2015

Donem Basi 8.461 (4.629)
Doneme lligkin Aktiieryal Kazanclar/(Kayiplar) (1.202) 13.090
Ddnem Sonu 7.259 8.461

24. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5/1-d maddesinde belirtilen Sermaye Piyasasi Kanunu' na gére kurulan girisim sermayesi
yatirim fonlari veya ortakliklarinin kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir, kurumlar vergisinden istisna tutulan bu
kazanglar dagitilip dagitimadigina bakilmaksizin %15 oraninda stopaja tabi tutulmaktadir. Ancak, Bakanlar Kurulu s6z
konusu stopaj oranini fon ve ortaklik turlerine gore ya da portfdylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gore
farklilastirmaya, sifira kadar indirmeye, kurumlar vergisi oranina kadar artirmaya yetkilidir. S6z konusu tevkifat orani
2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile % 0 olarak uygulanmaktadir.

Menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araclarinin elden gikariimasi ve elde tutulmasi surecinde elde edilen gelirler
ile ilgili 1 Ocak 2006 — 31 Mart 2016 déneminde gecerli olacak diizenlemeler igeren Gelir Vergisi Kanunu'nun (“GVK”)
Gegici 67 nci maddesinin (8) numarali fikrasi uyarinca, Sermaye Piyasasi Kanunu’ na gére kurulan menkul kiymetler
yatirim fonlari (borsa yatirim fonlari harig) ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilmis
olan portfdy kazanclari, dagitilsin veya dagitiimasin %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulmaktadir. Bu kazanglar
uzerinden Gelir Vergisi Kanunu' nun 94 (incii maddesi uyarinca ayrica bir tevkifat yapiimamaktadir. Bakanlar kurulunun
2006/10731 sayili karari ile 01.10.2006 tarihinden itibaren gegerli olmak Uzere oran ytizde sifira (% 0) indirilmistir.

Bununla birlikte, 1 Ocak 2006 tarihinden énce iktisap edilen hisse senetleri ile bu tarihten énce ihrag edilen tahvil ve hazine
bonolarinin elden gikariimasi veya elde tutulmasi stirecinde dogan ve kurumlar vergisinden istisna olan portfdy kazanglari
31 Aralik 2006 tarihinde gecerli olan hikimlere tabidir. Buna gre, bu kisim portfoyin en az % 25 hisse senetlerinden
olusmasi halinde bu kisim portfdyden elde edilen portfdy kazanglarindan %0 (sifir), aksi durumda ise %10 oraninda
tevkifat yapilir.

Yukarida bahsedilen dlizenlemeler gercevesinde, Sirket'in 31.03.2016 ve 31.12.2015 tarihinde sona eren dénemlere ait
finansal tablolarinda vergi karsiligi ayriimamistir.

25. PAY BASINA KAZANG

Hisse bagina kazang, net karin, raporlama boyunca piyasada bulunan hisse senetlerinin agirlikli ortalama adedine
bolinmesiyle bulunmaktadir.

01.01.- 01.01.-

31.03.2016  31.03.2015

Net Dénem Kari/(Zarar) (TL) 933.952 5.878.953
Cikarilmig Adi Hisselerin Agirlikli Ortalama Adedi 20.000.000  20.000.000
Hisse Basina Kar/(Zarar) (TL) 0,047 0,294
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26. FINANSAL ARAGLAR

Finansal araglar kategorileri

Sirket'in kullandigi baslica finansal araglar, nakit ve kisa vadeli banka mevduatlari, finansal yatirimlardir. Bu araglari
kullanmaktaki asil amag Sirket'in operasyonlari igin finansman yaratmaktir. Sirket ayrica direkt olarak faaliyetlerden
ortaya ¢ikan ticari alacaklar ve ticari borclar gibi finansal araclara da sahiptir.

31.03.2016 31.12.2015
Finansal varhklar
Hazir Degerler 1.819.182 4.026.862
Finansal Yatirimlar 29.877.830 27.242.087
Diger Alacaklar 500.128 4,743
Finansal yiikiimlilikler
Ticari Borglar 19.500 20.421
Diger Borglar 419.381 26.440

Gercege uygun deger olcumleri hiyerarsi tablosu

Sirket, finansal durum tablolarinda gergede uygun degerleri ile yansitilan finansal araglarini her finansal arag sinifinin
degerleme girdilerinin kaynagina gore, (g seviyeli hiyerarsi kullanarak, asagidaki sekilde siniflandirmaktadir.

« Birinci seviye: Finansal varlik ve yukimlGltkler, birbirinin ayni varlik ve yakimltlUkler i¢in aktif piyasada islem gdren

borsa fiyatlarindan degerlenmistir.

« ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikimliliikler, ilgili varlk ya da yikimlGligin birinci seviyede belirtilen borsa
fiyatindan bagka direk ya da endirekt olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin bulunmasinda kullanilan girdilerden

degerlenmistir.

« Ugiincii seviye: Finansal varlik ve yiikimliilikler, varlik ya da yiikiimliiligin gercede uygun degerinin bulunmasinda
kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir.

Gergege uygun degerleriyle gosterilen finansal varlik ve yikumlUliklerin seviye siniflamalari agagidaki gibidir:

Raporlama tarihi itibari ile
gercege uygun deger seviyesi

Finansal varliklar 31 Mart 2016 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gergege uygun deger farki
kar/(zarara) yansitilan
-Hisse senetleri 9.097.893 9.097.893 -
-Hisse senetleri 3.869.623 - 3.869.623
-Tahviller 16.910.314 2.147.188 14.763.126 -

34



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 MART 2016 TARIHLI
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmisgtir)

Raporlama tarihi itibari ile
gercede uygun deger seviyesi

Finansal varliklar 31 Aralik 2015 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gergege uygun deger farki
kar/(zarara) yansitilan

-Hisse senetleri 7.796.268 7.796.268 - -
-Hisse senetleri 3.112.204 - 3.112.204 -
-Tahviller 16.333.616 2.086.537 14.247.079 -

Gercede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varliklarin ve finansal
ylkumlGliklerin gergede uygun degerlerinin tahmini icin asagidaki ydntem ve varsayimlar kullaniimigtir:

Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzeri degerler ve diger finansal varliklar dahil olmak izere maliyet bedeli ile gosterilen finansal
varliklarin rayi¢ degerlerinin kisa vadeli olmalari ve muhtemel zararlarin 6nemsiz miktarda olabilecedi distnulerek

defter degerlerine yaklastigi dngoriilmektedir.

Finansal yiikiimliiliikler

Kisa vadeli olmalari sebebiyle parasal yukimlUluklerin rayi¢ degerlerinin defter degerlerine yaklastigi varsayilmaktadir.
27. FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi ve DUZEYi

Finansal Risk Faktorleri

Sirket faaliyetleri nedeni ile piyasa riski (kur riski, gercege uyugun deger faiz orani riski, nakit akisi faiz orani riski ve fiyat
riski), kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir . Sirketin risk yonetim programi genel olarak mal piyasalardaki
belirsizligin  sirket finansal performansi Uzerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin asgari dlizeye indirilmesine
odaklanmaktadir.

Kredi Riski

Finansal araglar karsi tarafin anlasma gereklerini yerine getirememe riskini tagimaktadir. Finansal varliklar, vadesi
gegmemis ve deg@er distkliglne ugramamis alacaklar, banka mevduatlari ve finansal yatirnmlardan olusmaktadir.
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Finansal arag tlrleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

31.03.2016 Alacaklar
Ticari Alacaklar  Diger Alacaklar
iliskili  Diger iliskili ~ Diger  Bankalardaki  Finansal
Taraf  Taraf Taraf  Taraf mevduat  Yatinmlar

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski

(A+B+C+D+E) - - 494428 5.700 1.801.590 29.877.830

- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -

A. Vadesi gegmemis ya da deger diistkliglne ugramamis

finansal varliklarin net defter degeri -

B. Kosullari yeniden gérlstimis bulunan, aksi takdirde

vadesi gegmis veya deger distikligine ugramis sayilacak

finansal varliklarin defter degeri - - - - - -

C. Vadesi gegmis ancak deger diisiikligiine ugramamis

varliklarin net defter degeri - - - - - -

- Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -

D. Deger diistklugine ugrayan varliklarin net defter

degerleri - - - - - -

- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger diisikligu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -

- Vadesi gegmemis (brit defter degeri) - - - - - -
- Deger dusukligu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -

E. Bilango dis kredi riski iceren unsurlar - - - - - -

494.428  5.700 1.801.590 29.877.830

Tutarlarin belirlenmesinde alinan teminatlar gibi kredi glivenirliliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamustir.

31.12.2015 Alacaklar
Ticari Alacaklar ~ Diger Alacaklar
iliskili ~ Diger lligkili ~ Diger Bankalardaki  Finansal
Taraf Taraf Taraf  Taraf mevduat  Yatinmlar

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski

(A+B+C+D+E) - - - 4743 4.005.672 27.242.087

- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -

A. Vadesi ge¢cmemis ya da degder dusikligine ugramamig

finansal varliklarin net defter degeri - - —- 4743 4.005.672 27.242.087

B. Kosullari yeniden gorlstimis bulunan, aksi takdirde

vadesi gegmis veya deger dustikligiine ugramis sayilacak

finansal varliklarin defter degeri - - - - - -

C. Vadesi ge¢mis ancak deger diisikligiine ugramamis

varliklarin net defter degeri - - - - - -

- Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -

D. Deger disikliglne ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - -

- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger disuklugi (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -

- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger dusukligu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -

E. Bilango disi kredi riski igeren unsurlar - - - - - -

Tutarlarin belirlenmesinde alinan teminatlar gibi kredi guvenirliliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamustir.
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Piyasa Riski
Faiz Orani Riski
Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araclarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi, Sirket'in faiz orani riskiyle

basa ¢ikma gerekliligini dogurur. Sirket'in faiz orani riskine duyarlig aktif ve pasif hesaplarin vadelerindeki uyumsuzlugu
ile ilgilidir. Bu risk faiz degisimlerinden etkilenen varliklar ayni tipte yikimlGluklerle kargilamak suretiyle yonetilmektedir.

Faiz Pozisyonu Tablosu

| 31.03.2016 | 31.12.2015

Sabit faizli finansal araglar

Gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varliklar 18.629.941| 20.298.245

Finansal varliklar .
Satilmaya hazir finansal varliklar - -

Finansal yukimldlikler - -

Degisken faizli finansal araglar

Finansal varliklar - -

Finansal yakumlulikler - -

Likidite Riski

Likidite riski, Sirket'in net fonlama yukumlultiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana gelen bozulmalar
veya kredi puaninin dugCrilmesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite
riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Sirket yonetimi, fon kaynaklarini dagitarak mevcut ve muhtemel
yukumldliklerini yerine getirmek icin yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite riskini
yonetmektedir.

31 Mart 2016
Sozlesme

uyarinca nakit

cikislar toplami | 3 aydan kisa | 3-12 ay arasi | 1-5yil arasi 5yildan
Sozlesme uyarinca vadeler | Defter Degeri | (=I+11+11I+1V) U] (1 (1 uzun(lV)
Turev Olmayan Finansal 438.881 438.881|  438.881
Yikiimliiliikler
Banka kredileri -- -- --
Borclanma senedi ihraglari - - -
Ticari borglar 19.500 19.500 19.500
Diger borglar 419.381 419.381 419.381
31 Aralik 2015

Sdzlesme

uyarinca nakit

cikislar toplami | 3 aydan kisa | 3-12 ay arasi | 1-byilarasi | 5 yildan
Sozlegme uyarinca vadeler | Defter Degeri | (=I+lI+111+1V) (N (1 (1 uzun(lV)
Tiirev Olmayan Finansal 46.861 46.861 46.861
Yikiimliiliikler
Banka kredileri -- -- -
Borglanma senedi ihraglari -- -- --
Ticari borglar 20.421 20.421 20.421
Diger borglar 26.440 26.440 26.440
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Kur Riski

Yabanci para varliklar, yikimltlikler ve finansal durum tablolari digi yiakimlGllklere sahip olma durumunda ortaya
¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. 31 Mart 2016 tarihi itibariyla Sirket'in yabanci para
cinsinden varlik ve yukimlUlugi bulunmadig igin kur riskine maruz kalmamaktadir (31.12.2015 — Yoktur).

Fiyat Riski

Sirket'in finansal durum tablolarinda 31.03.2016 tarihi itibariyla makul deger degisikligi gelir tablosu ile iligkilendirilen
finansal varlik olarak sinifladigi hisse senetleri ve tahvilleri bulunmaktadir. 31.03.2016 tarihi itibariyla Sirket'in finansal
durum tablolarinda makul deger degisikligi gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal varlik olarak sinifladigi hisse
senetlerinin 9.097.893 TL'lik kismi (31.12.2015: 7.796.268 TL) ve tahvillerin tiimi BIST 100'de islem gdrmektedir.
Sirket'in analizlere gore ilgili hisse senedinin ve tahvillerin fiyatinda %5 oraninda artig/azalis olmasi durumunda diger
tim degiskenlerin sabit kaldigi varsayimiyla Sirket'in vergi dncesi karinda 1.300.410 TL artis/azalis olusmaktadir
(31.12.2015: 1.206.494) TL artig/azalig).

Sermaye Yénetimi

Sermayeyi yonetirken Sirket'in hedefleri, ortaklarina getiri, diger hissedarlara fayda saglamak ve sermaye maliyetini
azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini sirdiirmek icin Sirket'in faaliyetlerinin devamini saglayabilmektir.

Sektordeki diger sirketlerle paralel olarak Sirket sermaye y6netiminde borg sermaye oranini izlemektedir. Bu oran, net
borcun toplam sermayeye bolinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri dederlerinin toplam borg (finansal
durum tablosunda belirtilen kisa vadeli ve uzun vadeli yukimlGlukler toplami) tutarindan dustimesiyle hesaplanir.
Toplam sermaye, finansal durum tablosunda belirtilen 6z kaynaklarin toplamidir.

31.03.2016 31.12.2015

Toplam Borglar 452.273 56.890
Nakit Ve Nakit Benzeri Degerler (-) (1.819.182) (4.026.862)
Net (Nakit Fazlasi)/Borg (1.366.909) (3.969.972)
Toplam Ozkaynak 31.972.452 31.439.702
Borg/Sermaye Orani (4%) (13%)

28.FINANSAL ARACLAR (GERGEGE UYGUN DEGER AGIKLAMALRI VE FINANSAL RiSKTEN KORUNMA
MUHASEBESI GERGEVESINDE YAPILAN AGIKLAMALAR)

28.1. Finansal Arag Kategorileri
Sirket, finansal araglarin kayitl degerlerinin makul degerlerini yansittigini disinmektedir.

Finansal risk yonetimindeki hedefler

Sirket'in finansman bollimu finansal piyasalara erisimin duzenli bir sekilde saglanmasindan ve Sirket'in faaliyetleri ile ilgili
maruz kalinan finansal risklerin gézlemlenmesinden ve yonetimesinden sorumludur. S6z konusu bu riskler; piyasa riski
(déviz kuru riski, gercede uygun faiz orani riski ve fiyat riskini igerir), kredi riski, likidite riski ile nakit akis faiz orani riskini
kapsar.

Sirket bu risklerin etkilerini azaltmak ve bunlara karsi finansal riskten korunmak amaciyla tirev Uriin niteligindeki finansal
araclari kullanmamaktadir. Sirket'in spekiilatif amagli finansal araci (tirev Griin niteligindeki finansal araglarin da dahil
oldugu) yoktur ve bu tir araglarin alim-satimi ile ilgili bir faaliyeti bulunmamaktadir.
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28.2 Gergege Uygun Deger

Gergege uygun deger, karsilikli pazarlik ortaminda bilgili bir alici ile bilgili bir satici arasinda bir varligin el degistirmesi
veya bir borcun 6denmesi durumunda ortaya gikan tutardir.

Finansal varliklar, finansal durum tablosuna alinmalarindan sonraki dénemlerde “Gergege Uygun Deger” ile degerlenirler.
Finansal varliklarin gercege uygun degerleri, Sirket Yonetimi tarafindan mevcut piyasa bilgileri ve uygun degerleme
yontemleri kullanilarak belirlenir. Ancak gercege uygun dederi belirlemek igin piyasa verilerin yorumlanmasinda tahminler
kullaniimas! gerekmektedir. Buna gdre, sunulan tahminler, Sirketin giincel piyasa isleminde elde edebilecedi gergek
tutarlari gostermeyebilir.

Borsada iglem gdren hisse senetlerinin gercede uygun degeri “Borsa rayici” dir.

Nakit ve nakit benzerleri gercege uygun degerleri ile gosteriimektedir. Ticari ve iliskili taraflardan alacaklar iskonto
edilmis degerleri ile kaydedilmekte ve gergege uygun dederlerinin defter dederlerine yaklastigi varsayilmaktadir.

Ticari borglar, iligkili taraflara borglar, finansal borglar ve diger parasal yikimliliiklerin iskonto edilmis kayitli degerleri
ile birlikte gercege uygun degerlerine yaklasik tutarlar lizerinden gésterildigi tahmin ediimektedir.

29. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKIi OLAYLAR

29.1. Yoktur.

30. FINANSAL TABLOLARI ONEMLi OLGUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN AGIK,
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI AGISINDAN AGIKLANMASI GEREKLi OLAN DIGER
HUSUSLAR

30.1. 15.01.2015 tarihinde SPK’nin VII-128.1 sayili Pay Tebligi'nin 9. maddesi geregince halka arz edilen paylarin %25'ine

karsilik gelen 3.737.500 TL nominal dederli satisa hazir bekletilen paylar 1 yillik stirenin dolmasi nedeniyle iptal
edilmistir.
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