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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Hedef Girigim Sermayesi Yatinm Ortakli§) Anonim Sirketi
Genel Kurulu'na

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1) Goriis

Hedef Girigim Sermayesi Yatinm Ortakli§i Anonim Sirketi'nin (Sirket) 31 Aralik 2018 tarihli finansal durum tablosu
ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait; kar veya zarar ve diger kapsaml gelir tablosu, 6zkaynak degisim
tablosu ve nakit akis tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak (zere finansal tablo
dipnotlarindan olugan finansal tablolarini denetiemis bulunuyoruz.

Gorligiimiize gore iligikteki finansal tablolar, Sirketin 31 Aralik 2018 tarihi itibartyla finansal durumunu ve ayni
tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal performansini ve nakit akiglarini, Tirkiye Muhasebe Standartlarina
(TMS'lere) uygun olarak tiim dnemli yonleriyle gergege uygun bir bigimde sunmaktadir.

2) Goriigiin Dayanagi

Yaptigimiz ba§imsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartian Kurumu (KGK) tarafindan
yayimlanan Turkiye Denetim Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS'lere) uygun
olarak yiiritlilmigtar. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin
Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumluluklari bdlimiinde ayrintili bir sekilde aclklanmistir. KGK
tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile finansal tablolarin bagimsiz
denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etk hiikiimlere uygun olarak Sirketten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz.
Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etie iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir.
Bagimsiz denetim sirasinda elde ettifimiz bagimsiz denetim kanitlaninin, gériigimiiziin olusturulmast igin yeterli
ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Kilit Denetim Konulan

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gére cari déneme ait finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en
Gok onem arz eden konulardir. Kilit denetim konulan, bir biitiin olarak finansal tablolarin bagimsiz denetimi
gercevesinde ve finansal tablolara iliskin géristimiziin olugturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda
ayr bir géris bildirmiyoruz.

Tarafimizca énemli gériilen kilit denetim konular agagidaki gibidir:
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Kilit denetim konulari Kilit denetim konularinin denetimde nasil ele alindigi
Finansal varliklar ve degerlemesi
Sirket, faaliyeti geregi aktifinin biyik bir kismini Bu kilit denetim konusu ele alinirken her seyden dnce sz
(%98) finansal varliklardan olugturmaktadir. Bu konusu varliklarin mevcut olup olmadig ve eksiksiz olarak

finansal varliklar agirikir olarak, sirketlerin (girisim kaytlarda yer alip almadigi tespit edilmeye ¢alisiimigtir. Bu
sermayesi yatirimi ve/veya diger yatinm olarak) elde | bajlamda Takasbank, banka, araci kurum gibi kurum ve
edilen hisse senetlerinden, fonlardan ve sermaye kuruluslardan dig kaynak dogrulamalari temin edilmis,
artinmindan elde edilen paralardan olusmaktadir. islemlere iliskin 6rnek belge ve sézlesme kontrolleri yapilmistir.
Diger yandan s6z konusu finansal varliklarin degerlemelerine
S0z konusu finansal varliklarin dederlemesi sonucu | iliskin aritmetik hesaplamalar ve aritmetik hesaplamalara baz

bulunan kar ve/veya zarar Sirket'in finansal teskil eden veriler (banka ekstresi, hisse birim fiyatlarin tespit
tablolarina yansimakta, dénem hasilatini, dénem edildigi Borsa Istanbul Biilteni, yatirim fonun dénem sonu
kar/zararini ve 6z kaynaklari énemli élglide itibariyle birim pay degeri tablosu, piyasa degeri/defter degeri
etkilemektedir. Finansal varliklarin aktif toplami oranlarinin hesaplamalari vb.) kontrol edilmigtir. Degerleme
icinde 6nemli yer tutmasi ve degerlemesinin kar yontemlerinin uygun oldugu gorilmustiir.

ve/veya zarar {izerindeki 6nemli etkisinden dolay!
finansal varliklara iliskin 6nemli yanlislhk riski yliksek
olup finansal varliklarin var olup olmadiklari, finansal
tablolarda tam olarak yer alip almadiklari ve
dederlemelerinin dogru yapilip yapimadig
denetimimiz bakimindan énemli bir konudur.
Finansal yatinmlarin gergege uygun degerinin '
belirlenmesi icin yapilan degerleme ¢aligmalari | Kilit denetim konularinin denetimde nasil ele alindigi

Sirket'in, 31 Aralik 2018 tarihi itibari ile finansal Tarafimizca, yonetim tarafindan atanan yatirim degerleme
tablolarinda gdsterilen 14.377.571 TL dederindeki uzmanlarinin, ehliyetleri, yetkinlikleri ve tarafsizliklar

bagl ortakliklar ve istiraklerindeki yatirimlarin degderlendiriimigtir. Yaptigimiz denetimde, bagli ortakliklara ve
gergege uygun degeri ba§imsiz bir degerleme sirketi | istiraklere ait degerleme raporlarinda degerleme uzmanlarinca
tarafindan belirlenerek agiklanmistir. Bagh kullanilan degerleme metotlarinin uygunlugu

ortakliklar ve istiraklerindeki yatirimlarin Sirket'in degerlendirilimistir. Degerleme raporlarinda takdir edilen
toplam varliklarinin Snemli bir bolimina olusturmasi | dederlerin Dipnot 7'de agiklanan tutarlara mutabakati kontrol
ve uygulanan degerleme metotlarinin 6nemli tahmin | edilmistir. Uyguladigimiz denetim prosediirleri arasinda,
ve varsayimlar iermesi sebebi ile badli ortakliklan | degerleme uzmanlarinin degerlemelerinde kullandiklan

ve istiraklerindeki yatinmlarin degerlemesi varsayimlarin gegerliliginin tetkiki bulunmaktadir,
tarafimizca bir kilit denetim konusu olarak Degerleme raporlarinda kullanilan (st seviye muhakemelerin
degerlendiriimektedir. ve bununla birlikte alternatif tahminlerin ve degerleme

metotlarinin varlig! dolayisi ile degerleme uzmanlarinca takdir
edilen degerin kabul edilebilir bir aralikta olup olmadig
tarafimizca degerlendirilmistir.

Ayrica, finansal tablolarda ve agiklayici dipnotlarda yer alan
bilgilerin uygunlugu, agiklanan bilgilerin finansal tablo
okuyucular igin 6nemi dikkate alinip tarafimizca
sorgulanmistir,

Tel +90 212 426 00 93 » Fax +90 212 426 84 44 * Email info@pkfistanbul.com
PKF Istanbul Aday Bagimsiz Denetim ve S.M.M.M. A.S. * 29 Ekim Cad. istanbul Vizyon Park A-1 Blok Kat.8 No.86 e Yenibosna e istanbul Turkey

PKF istanbul Aday Bagimsiz Denetim ve S.M.M.M. A.S., PKF International Limited aginin Gyesi olup hukuken bagimsiz bir tizel kisifige sahiptir ve

bu agn diger Gyelerinin faaliyetieri nedeniyle herhangi bir sorumluluk ya da yikimiilik kabul etmemektedir,

PKF Istanbut Aday Bafimsiz Denetim ve S.MM.M. A S. is a member firm of the PKF International Limited network of legally independent firms .

and does not accept any responsibility or liability for the actions or inactions on the part of any other individual member firm or firms. www.pkfistanbul.com




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

Accountants &
business advisers

-3

4) Yonetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iligkin Sorumluluklari

Sirket yonetimi; finansal tablolarin TMS'lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir bigimde
sunumundan ve hata veya hile kaynakli dnemli yanhislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli gérdiigu ic
kontrolden sorumludur.

Finansal tablolari hazirlarken yonetim; Sirketin siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendiriimesinden,
gerektiginde sureklilikle ilgili hususlar agiklamaktan ve Sirketi tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme
niyeti ya da mecburiyeti bulunmadidi stirece isletmenin stirekliligi esasini kullanmaktan sorumludur.

Ust yénetimden sorumlu olanlar, Sirketin finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.
5) Bagiimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumluluklar:
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklari sunlardir;

Amacimiz, bir bltlin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakh énemli yanlislik igerip igermedigine iliskin
makul glivence elde etmek ve gdrlisimiizl igeren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. BDS'lere uygun
olarak ydrdtiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiksek bir glivence seviyesidir ancak,
var olan onemli bir yanlighgin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanligliklar hata veya hile kaynakli
olabilir. Yanligliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklari
ekonomik kararlari etkilemesi makul élgiide bekleniyorsa bu yanhisliklar dnemli olarak kabul edilir.

BDS'lere uygun olarak yrttlilen bir bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki
muhakememizi kullanmakta ve mesleki stipheciligimizi sirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica;

e Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “Gnemli yanlighk” riskleri belilenmekte ve
degerlendiriimekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve
gorigiimlze dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir (Hile; muvazaa,
sahtekarlik, kasitli ihmal, gergege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile kaynakl
onemli bir yanlighg: tespit edememe riski, hata kaynakhi 6nemli bir yanhishg tespit edememe riskinden
yliksektir.).

e Sirketin i¢ kontrolintn etkinligine iliskin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim
proseduirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendiriimektedir.

e Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin ve
ilgili agiklamalarin makul olup olmadigi degerlendirilimektedir.

» Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Sirketin sirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi
slphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili Snemli bir belirsizligin mevcut olup olmadidi hakkinda ve
ySnetimin igletmenin siirekliligi esasini kullanmasinin uyguniugu hakkinda sonuca variimaktadir. Onemi
bir belirsizligin mevcut olduju sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili
agiklamalara dikkat gekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu gériis diginda
bir gbriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar elde
edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya
sUrekliligini sona erdirebilir.
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o Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak (izere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin,
temelini olusturan islem ve olaylan gergede uygun sunumu sadlayacak sekilde yansitip yansitmadig
degerlendiriimektedir.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz énemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil oimak Uzere,
bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularini st yonetimden sorumiu
olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etk hiikiimlere uygunluk sagladigimizi (st yonetimden sorumiu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik tzerinde etkisi oldugu diisiintlebilecek tiim iliskiler ve diger hususlar ve ilgili
onlemleri Ust yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayz.

Ust yénetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok dnem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belilemekteyiz. Mevzuatin konunun
kamuya agiklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracagi olumsuz
sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracadi kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai
durumlarda, ilgili hususun ba§imsiz denetgi raporumuzda bildiriimemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikimliiliikler

1) 6102 Sayih Tirk Ticaret Kanunu'nun (TTK) 398'inci maddesinin dordiinci fikrasi uyarinca diizenlenen
Riskin Erken Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetgi Raporu 5 Mart 2019 tarihinde Sirketin
Yénetim Kurulu'na sunulmustur.

2) 6102 Sayil Tirk Ticaret Kanunu'nun (TTK) 402'nci maddesinin dérdinci fikrast uyarinca Sirketin 1
Ocak —~ 31 Aralik 2018 hesap doneminde defter tutma diizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Sirket
esas sozlegmesinin finansal raporlamaya iliskin hiikiimlerine uygun olmadi§ina dair 6nemli bir hususa
rastianmamistir.

3) TTK'nin 402'nci maddesinin dordlinci fikrasi uyarinca Yonetim Kurulu, tarafimiza denetim kapsaminda
istenen agiklamalari yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yliriitlip sonuglandiran sorumlu denetci Abdulkadir SAYICI'dir.

Istanbul, 5 Mart 2019

Aday Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S.
(A Member Firm of PKF International)

Abduikadir SAYICI
Sorumlu Denetgi
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HEDEF GiRiSiM SERMAYESI
YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
1 OCAK-31 ARALIK 2018 HESAP
DONEMINE AT FINANSAL TABLOLAR
VE BAGIMSIZ DENETGi RAPORU



ICINDEKILER

FINANSAL DURUM TABLOSU

KAR VEYA (ZARAR) VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOSU

Oz KAYNAK DEGISIM TABLOSU

NAKIT AKIS TABLOSU ...........

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN DIPNOTLAR



HEDEF GIRi$iM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETi
31 ARALIK 2018 TARIHi ITIBARIYLA FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi (“TL’) cinsinden ifade edilmistir.)

(Bagimsiz (Bagimsiz
Denetimden  Denetimden
Gecgmis) Gegmis)
Cari Donem Onceki Dénem
VARLIKLAR Dipnot 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Do6nen Varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 6 26.458.988 3.371.097
Finansal Yatirimlar 7 5.085.103 11.340.060
Ticari Alacaklar 495.990 2.257
lliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 5-8 29.248 2.257
lligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 8 466.742 -
Diger Alacaklar 200 1.259.611
lligkili Taraflardan Diger Alacaklar 5-9 - 1.258.411
iligkil_i_ Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 9 200 1.200
Pesin Odenmis Giderler 10 18.383 19.354
Cari Dénem Vergisi [le llgili Varliklar 16 145.126 87.638
Diger Dénen Varliklar 16 122.617 103.319
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 32.326.407 16.183.336
Duran Varliklar
Finansal Yatirmlar 7 71.024.619 53.722.051
Maddi Duran Varliklar 11 407.547 425.948
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 71.432.166 54.147.999
TOPLAM VARLIKLAR 103.758.573 70.331.335
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler
Ticari Borclar 82.111 18.941
lliskili Taraflara Ticari Borglar 5-8 71.024 16.586
lligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 8 11.087 2.355
Diger Borclar 9 57.061 35.354
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER 139.172 54.295
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Karslliklar 96.420 61.171
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 14 96.420 61.171
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 96.420 61.171
OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye 17 64.000.000 28.000.000
Paylara lliskin Primler 23.846 -
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli
Gelirler veya Giderler (10.566) (17.937)
Tamimlanmig Fayda Planlari Yeniden Olgiim Kazanglari/(Kayiplari) 17-24 (10.566) (17.937)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 17 1.080.368 521.526
Gegmis Yillar Karlari/(Zararlari) 17 36.733.438 3.733.648
Ddénem Net Kéri/(Zarari) 17 1.695.895 37.978.632
TOPLAM OZKAYNAKLAR 103.522.981 70.215.869
TOPLAM KAYNAKLAR 103.758.573 70.331.335

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



HEDEF GiRi$iM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI ANONiM SIRKETi
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI

GELIR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmisgtir.)
(Bagimsiz (Bagimsiz
Denetimden  Denetimden
Gegmis) Gegmis)
Cari Dénem Onceki Dénem
1 Ocak - 31 1 Ocak - 31
KAR VEYA ZARAR KISMI Dipnot  Aralik 2018 Aralik 2017
Hasllat 18 25.063.533 81.074.552
Satislarin Maliyeti (-) 18 (22.358.786) (41.698.272)
Briit Kar/Zaran 2.704.747 39.376.280
Genel Yonetim Giderleri (-) 15-19  (2.357.397) (2.046.163)
Pazarlama Giderleri (-) - -
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) - -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 20 1.340.624 669.476
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 20 (15.951) (20.961)
Esas Faaliyet Kar/Zarar 1.672.023 37.978.632
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 21 23.872 -
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) 21 - -
FINANSMAN GIDERI ONCESI FAALIYET KARIZARARI 1.695.895 37.978.632
Finansman Giderleri (-) 23 - -
Finansman Gelirleri (+) 23 - -
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI/ZARARI 1.695.895 37.978.632
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri)/Geliri
Dénem Vergi Gideri/Geliri
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri
DURDURULAN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI - -
DONEM KARI/ZARARI 1.695.895 37.978.632
Pay Basina Kazang
Surdurilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang 26 0,026 1,356
DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kar veya zararda yeniden siniflandirimayacaklar 7.371 (27.728)
Tanimlanmig Fayda Planlar Yeniden Olgiim Kazanglari/Kayiplari 24 7.371 (27.728)
DIGER KAPSAMLI GELIR 7.371 (27.728)
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 1.703.266 37.950.904

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.



o HEDEF GiRi$iM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SiRKETi o
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMi$ OZKAYNAKLAR DEGIi$iM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandiriimayacak
Birikmis Diger Kapsamli

Gelirler ve Giderler Birikmig Karlar
Tanimlanmig Fayda Kardan Ayrilan
Odenmis Planlar Yeniden Olgiim Kisitlanmig Gegmis Yillar Donem Net
Sermaye Pay ihrag Primleri Kazanclari/Kayiplar Yedekler Kar/ Zararlan Kari/Zarari Ozkaynaklar
Bakiye 01.01.2017 20.000.000 - 9.791 458.336 10.572.905 1.523.933 32.564.965
Onceki Ddnem Karinin Transferi - - - 63.190 1.460.743 (1.523.933) -
Net Donem Kari/(Zarari) - - - - - 37.978.632 37.978.632
Diger Kapsaml Gelirler - - (27.728) - - (27.728)
Sermaye Artirimi 8.000.000 - - (8.000.000) -
Temettller - - - - (300.000) - (300.000)
Bakiye 31.12.2017 28.000.000 - (17.937) 521.526 3.733.648 37.978.632 70.215.869
Bakiye 01.01.2018 28.000.000 - (17.937) 521.526 3.733.648 37.978.632 70.215.869
Onceki Dénem Karinin Transferi - - - 558.842 37.419.790 | (37.978.632) -
Net Dénem Kari/(Zarari) - - - - - 1.695.895 1.695.895
Diger Kapsamli Gelirler - - 7.371 - - 7.371
Sermaye Artirimi 36.000.000 23.846 - (4.000.000) 32.023.846
Temettller - - - - (420.000) - (420.000)
Bakiye 31.12.2018 64.000.000 23.846 (10.566) 1.080.368 36.733.438 1.695.895 103.522.981

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olugtururlar.
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(Bagimsiz (Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegmis) Gegmis)

Cari Dénem  Onceki Dénem
1 Ocak - 31 1 Ocak - 31

A. isletme Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akiglar Dipnot Aralik 2018 Aralik 2017
Ddonem Kari/Zaran 1.695.895 37.978.632
Donem Net Kari/Zarari Mutabakati ile ilgili Diizeltmeler
Amortisman ve itfa Gideri lle ilgili Diizeltmeler 11 124.144 85.887
Caliganlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (iptali) ile llgili Diizeltmeler 14 35.249 43.900
Finansal Varliklarin Gergege Uygun Deger Kayiplari (Kazanglar) ile ilgili Diizeltmeler 18 (3.832.589) (34.059.368)
Faiz Gelirleri ile ilgili Diizeltmeler 20 (1.248.581) (581.681)
Alinan Temettiiler 18 - (59.522)
Sabit kiymet satis karlari 21 (23.872) -
(3.249.754) 3.407.848

isletme sermayesinde gergeklesen degisimler

Finansal Yatinmlardaki Artis (-)/Azaliglar (+) 7 (7.215.022) (4.479.326)
lliskili Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azalig (Artig) 8 (26.991) (2.257)
lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azalis (Artis) 8 (466.742) -
lliskili Taraflardan Faaliyetlerle llgili Diger Alacaklardaki Azalis (Artis) 9 1.258.410 (1.258.411)
ilikili Olmayan Taraflardan Faaliyetlerle ilgili Diger Alacaklardaki Azalig (Artis) 9 1.000 6.168
Pesin Odenmis Giderlerdeki Azalis (Artis) 10 971 (1.600)
lliskili Taraflara Ticari Borglardaki Artis (Azalis) 8 54.438 (4.632)
lliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglardaki Artig (Azalig) 8 8.732 (842)
lliskili Olmayan Taraflara Faaliyetlerle ilgili Diger Borclardaki Artis (Azalis) 9 21.707 5.240
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglardaki Artis (Azalis) 24 7.371 (27.728)
Faaliyetlerle ilgili Diger Varliklardaki Azalis (Artis) 16 (19.298) (43.041)
Toplam Diizeltmeler (9.625.178) (2.398.581)
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akiglar

Alinan Temettler 18 - 59.522
Alinan Faiz 20 1.235.503 584.371
Vergi Odemeleri 16 (57.488) (35.090)
Toplam (8.447.163) (1.789.778)
B. Yatinm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglar

Maddi Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girigleri 1 60.556 -
Maddi Duran Varlik Aimindan Kaynaklanan Nakit Cikiglari 11 (142.426) (201.828)
Toplam (81.870) (201.828)
C. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglari

Odenen Temettiiler - (420.000) (300.000)
Sermaye Artirimi 17 32.023.846 --
Toplam 31.603.846 (300.000)
Yabanci Para Cevirim Farklarinin Etkisinden Once Nakit ve Nakit Benzerlerindeki

Net Artig (Azalig) (A+B+C) 23.074.813 (2.291.606)
D. Yabanci Para Gevirim Farklarinin Nakit ve Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi

Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis (Azalig) (A+B+C+D) 23.074.813 (2.291.606)
E. Donem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri 3.368.776 5.660.382
Dénem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D+E) 26.443.589 3.368.776

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.
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1. SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Hedef Girisim Sermayesi Yatiim Ortakligi Anonim Sirketi (“Sirket” veya “HEDEF GIRISIM”), Turk Ticaret Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Kanunu hikimleri cercevesinde ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun [11.48.3 Sayili Tebligi'ne uygun
surette paylarini halka arz etmek ve kayitli sermaye esaslarina gére, Turk Ticaret Kanunu'nun anonim sirketlerin 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 cikariimig sermayesini esas olarak Tirkiye'de kuruimus veya kurulacak olan, gelisme
potansiyeli tasiyan ve kaynak ihtiyaci olan girisim sirketlerine yapilan uzun vadeli yatirimlara yéneltmek (izere kurulmus
halka agik anonim ortakliktir. Ayrica Sermaye Piyasasi Kurulu'nca Sirket'in, girisim sermayesi yatirim ortakligi faaliyeti

ile sinirli olmak iizere “Portfdy isletmeciligi” faaliyetinde bulunmasi uygun gérilmustir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu htkumlerine gére 100.000.000 TL kayitli sermaye tavani ile kurulmustur. 31 Aralik 2018
tarihi itibariyla ¢ikarilmis sermayesi 64.000.000 TL olup ortaklik yapisi asagidadir.

31 Aralik 31 Aralik 31 Arahk 31 Arahik 31 Aralik 31 Aralik

2018 2018 2018 2017 2017 2017
Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari Pay Adedi Pay Orani Pay Tutar
Hedef Finansal Yatirimlar A.$. (B Grubu) 17.696.199 27,65% 17.696.199 7.909.526 28,25%  7.909.526
Sibel GOKALP (A Grubu) 640.000 1,00% 640.000 280.000 1,00% 280.000
Hedef Portfdy Serbest Fon (B Grubu) 9.448.352 14,76%  9.448.352 5.500.000 19,64% 5.500.000
Diger (B Grubu) 36.215.449 56,59% 36.215.449 14.310.474 51,11% 14.310.474
Toplam 64.000.000 100,00% 64.000.000 28.000.000 100,00% 28.000.000

Yonetim kurulu tyelerinin Ugte ikisi, A Gurubu pay sahiplerinin gdsterecedi adaylar arasindan genel kurul tarafindan
segilir. Yonetim kurulu Gye sayisinin gte ikisi kiisuratli 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 gergevesinde yapacaklari hususi bir toplantida
verecekleri diger bir kararla tasdik olunmadikga infaz edilemez.

Sirket'in merkez adresi, Burhaniye Mah. Dogu Karadeniz Cad. Selvilievler Sitesi No:26-5 Uskiidar-Iistanbul'dur.

Dénem sonu itibariyla galisan personel sayisi 6 kisidir (31 Aralik 2017 — 5 kisi).

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR

21.  Sunuma iligkin Temel Esaslar

Finansal Tablolarin Hazirlanis Esaslari

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

lliikteki finansal tablolar, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan SPK'nin 1l-14.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar Tebligi" (Teblig)
hiiklimlerine uygun olarak hazirlanmig olup Tebligin 5. Maddesine istinaden Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim
Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan yirlrlige konulmus olan Turkiye Muhasebe Standartlari / Tlrkiye Finansal
Raporlama Standartlari ile bunlara iliskin ek ve yorumlari (TMS/TFRS) esas alinmistir.
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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 gdsterim 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
sa@lanmasi agisindan gerekli dizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak TL olarak hazirlanmigtir.

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 Aralik 2018 itibariyla yabanci para cinsinden varlik veya yukimliligi bulunmamaktadir (31 Aralik 2017 -
Yoktur).

Karsilastirmali Bilgiler Ve Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden Diizenlenmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek (izere, sirketin finansal tablolari 6nceki donemle
karsilagtirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem finansal tablolarinin sunumu ile uygunluk saglanmasi
acisindan karsilastirmali bilgiler gerekli goériildiginde yeniden siniflandirilir ve énemli farkliliklar agiklanir.

Sirket, Tirkiye Finansal Raporlama Standardi 10 “ Finansal Tablolar” (“TFRS 10”) standardina eklenen hikimleri
31.12.2013 doneminden itibaren uygulamaya baslamistir. Eklenen bu hikimler gergevesinde, yatirnmlarini gergege
uygun deger farkini kar veya zarara yansitarak olglip, finansal tablosuna sunmasina iligkin istisnadan yararlanarak
finansal tablo sunmamistir. TFRS 10 standardindaki yatinm isletmesi tanimi cercevesinde Sirket, bir yatirm
isletmesidir. Sirket'in yatinm isletmesi oldugunu gdsteren unsurlar: Sirket'in yatirim yonetimi hizmeti sunmak amaciyla
bir veya birden fazla yatirnmcidan fon elde ediyor olmasi, yatirimcisina veya yatirimcilarina, is amacinin fonlari yalnizca
olmasi ve yatirimlarinin tamaminin performansini gergege uygun deger esasi lzerinden 6lgiyor olmasidir. 31 Aralik
2018 tarihi itibariyla Sirketin TFRS 10 standardinda tanimlanan “kontrol” guicine sahip oldugu ancak konsolide
etmedigi bagli ortakliklar agagidaki gibidir:

Firma Adi Ortaklik Pay1 | Yeri |Esas Faaliyet Konusu

Afyon Jeotermal Yatinmlar A.$. %97,50 | Turkiye | Jeotermal kaynakla calisan tesis kurma ve kiraya verme
Saglik kuruluslarinda kullanilan tibbi flaster, ilk yardim ve

Seyitler Kimya Sanayi A.S. %59,45 | Turkiye | yara bantlari, kapsikumlu romatizma yakisi dretimi ve
ticareti

idealist Danigmanlik A.S. %38,90 | Turkiye | Danigsmanlik ve egitim hizmetleri

2.2. TMS’ye Uygunluk Beyani

Sirket'in iligikteki finansal tablolari Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan 11-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lliskin Esaslar Tebligi (“Teblig’)
hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmigtir. SPK mevzuatina gére raporlama yapan sirketler Tebligin 5. Maddesine gére
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu tarafindan yayimlanan TMS/TFRS'yi esas alirlar. Bu
kapsamda Sirket, 31 Aralik 2018 tarihli diizenlenmis finansal tablolarini TMS/TFRS'lere uygun olarak hazirlamistir.

Sirket'in 31 Aralik 2018 tarihli diizenlenmis finansal tablolar, 5 Mart 2019 tarihinde Yonetim Kurulu tarafindan
onaylanmistir. Genel Kurul'un finansal tablolari degistirme yetkisi bulunmaktadir.
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2.3. Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Muhasebe politikalarinda yapilan énemli degisiklikler ve tespit edilen énemli muhasebe hatalari geriye doniik olarak
duzeltilmekte ve dnceki dénem finansal tablolari yeniden diizenlenmektedir. Sirket'in cari ddnem iginde tespit edilmis
onemli muhasebe hatasi ve 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gegerli yeni ve degistirilmis TFRS standartlari ve TFRYK
yorumlari diginda muhasebe politikalarinda degisiklik bulunmamaktadir.

24, Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe politikalar ve muhasebe tahminlerinde degisiklik ve hatalar olmasi durumunda, yapilan 6nemli degisiklikler
ve tespit edilen dnemli muhasebe hatalari geriye donik olarak uygulanir ve énceki dénem finansal tablolari yeniden
duizenlenir. Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir déneme iliskin ise, degisikligin yapildi§i cari ddnemde,
gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi dénemde, hem de ileriye yonelik olarak uygulanir.

Sirket, 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gecerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlardan, TFRS 15, “Mlsteri

Sozlesmelerinden Hasilat” ve TFRS 9, “Finansal Araglar’ standartlarinin ilk kez uygulanmasindan kaynaklanan
muhasebe politikasi degisikliklerini, ilgili standartlarin gegis hikimlerine uygun olarak degerlendirmistir.

Soz konusu standartlar kaynakli muhasebe politikasi degisiklikleri ve ilgili standartlarin ilk kez uygulanmasinin etkileri
asagidaki gibidir:

241. TFRS 15, “Miisteri Sozlesmelerinden Hasilat” Standardi

Hasilatin muhasebelestiriimesi

TFRS 15 “Miisteri Sézlesmelerinden Hasilat” standardina ilk gegis

Sirket, TMS 18, “Hasilat’ standardinin yerini alan TFRS 15, “Musteri S6zlesmelerinden Hasilat” standardini, ilk
uygulama tarihi olan 1 Ocak 2018 tarihi itibariyle, standardin ilk defa uygulanmasinin kiimiilatif etkisiyle geriye donik
olarak (*kiimalatif etki ydntemi”) finansal tablolari agisindan degerlendirmis ve bu degerlendirme kapsaminda ge¢mise
yonelik dnemli bir etki olmadi§i sonucuna varmistir.

24.2. TFRS)Y, “Finansal Araglar” Standardi

TFRS 9 kapsaminda finansal varlik ve yukumluliklerin siniflandirmasina iliskin degisiklikler agsagida ézetlenmistir. S6z

konusu siniflama farkliliklarinin, finansal yatirmlar hesap grubu haricinde, finansal varliklarin élgimune iligkin bir etkisi
bulunmamaktadir:

Finansal Varliklar TMS 39'a goére onceki siniflandirma TFRS 9'a gére yeni siniflandirma
Nakit ve nakit benzerleri Krediler ve alacaklar itfa edilmis maliyet
Ticari alacaklar Krediler ve alacaklar itfa edilmis maliyet

Gergege uygun degder farki kar veya
Finansal yatirimlar Satilmaya hazir zarara yansitilan

Finansal Yiikiimliiliikler TMS 39'a gore onceki siniflandirma TFRS 9'a gore yeni siniflandirma
Ticari borglar Itfa edilmis maliyet Itfa edilmis maliyet

TFRS 9 “Finansal Araglar” standardina ilk gegis

Sirket, “TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgme” standardinin yerini alan “TFRS 9 Finansal Araglar’
standardini, ilk uygulama tarihi olan 1 Ocak 2018 tarihi itibariyle, ilgili standardin 7.2.15 numarali paragrafinda yer alan
gecis muafiyeti gercevesinde geriye doniik olarak finansal tablolari agisindan degerlendirmis ve bu degerlendirme
kapsaminda gegmise yonelik dnemli bir etki olmadigi sonucuna varmigtir.
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2.5. Yeni ve Diizeltilmis Standartlar ve Yorumlar

Sirket, Turkiye Muhasebe Standartlari (“TMS”) veya Turkiye Finansal Raporlama Standartlari (“TFRS”) tarafindan
yayinlanan ve 31 Aralik 2018 tarihinden itibaren gecerli olan yeni ve revize edilmis standartlar ve yorumlardan kendi
faaliyet konusu ile ilgili olanlari uygulamisgtir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla yiiriirliikte olan yeni standartlar ile mevcut onceki standartlara getirilen
degisiklikler ve yorumlar:

¢ TFRS 9, “Finansal araglar”; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
donemlerinde gegerlidir. Bu standart TMS 39'un yerini almaktadir. Finansal varliklar ve yukimluliklerin
siniflandirmasi ve élgtilmesi ile ilgili zorunluluklari ve ayni zamanda su anda kullanilimakta olan, gergeklesen
deger dlsuklugu zarari modelinin yerini alacak olan beklenen kredi riski modelini de icermektedir.

¢ TFRS 15, “Musteri sdzlesmelerinden hasilat’; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik
raporlama dbnemlerinde gecerlidir. Amerika’da Kabul Gérmls Muhasebe Standartlari ile yapilan uyum
calismasi sonucu ortaya c¢ikan yeni standart hasilatin finansal raporlamasini ve finansal tablolarin toplam
gelirlerinin diinya capinda karsilastirilabilir olmasini saglamayi amaglamistir.

¢ TFRS 15, "Miisteri sdzlesmelerinden hasilat” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu
tarinten sonra baglayan yillik raporlama ddénemlerinde gegerlidir. Bu degisikliklerle edim (performans)
yikumlUlUklerini belirleyen uygulama rehberligine, fikri mulkiyet lisanslarinin muhasebesine ve isletmenin asil
midir yoksa araci midir degerlendirmesine (net hasilat sunumuna karsin brit hasilat sunumu) iliskin
aciklamalari icermektedir. Uygulama rehberligindeki bu alanlarin her biri i¢in yeni ve degistirilmis agiklayic
ornekler eklenmistir. UMSK, ayni zamanda yeni hasilat standardina gegis ile ilgili ek pratik tedbirler dahil
etmistir.

¢ TFRS 4, “Sigorta S6zlesmeleri” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. TFRS 4'de yapilan degisiklik sigorta sirketleri igin “Ortdll
yaklasim (overlay approach)’ ve “erteleme yaklasimi (deferral approach)” olarak iki farkli yaklasim
sunmaktadir. Buna gore:

o Sigorta s6zlesmeleri tanzim eden tiim sirketlere yeni sigorta sdzlesmeleri standardi yayimlanmadan
once TFRS 9 wuygulandiinda ortaya clkabilecek olan dalgalanmayr kar veya zararda
muhasebelestirmek yerine diger kapsamli gelir tablosunda muhasebelestirme secenegini saglayacaktir
ve

o Faaliyetleri agirlikli olarak sigorta ile baglantili olan sirketlere istege bagli olarak 2021 yilina kadar
gecici olarak TFRS 9'u uygulama muafiyeti getirecektir. TFRS 9 uygulamay! erteleyen isletmeler hali
hazirda var olan TMS 39, “Finansal Araglar” standardini uygulamaya devam edeceklerdir.

o TMS 40, “Yatinm amagli gayrimenkuller” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten
sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Yatinm amagl gayrimenkullerin siniflandiriimasina
iligkin yapilan bu degisiklikler, kullanim amacinda degisiklik olmasi durumunda yatirim amagli gayrimenkullere
ya da gayrimenkullerden yapilan siniflandirmalarla ilgili netlestirme yapmaktadir. Bir gayrimenkullin
kullaniminin  dedismesi durumunda bu gayrimenkulin ‘yatirm amagli gayrimenkul’ tanimlarina uyup
uymadiginin degerlendiriimesinin yapilmasi gerekmektedir. Bu degisim kanitlarla desteklenmelidir.

¢ TFRS 2 “Hisse bazli ddemeler” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra
baglayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. Degisiklik nakde dayali hisse bazli 6demelerin Glgim
esaslarini ve bir oOdullendirmeyi nakde dayalidan Ozkaynaga dayaliya ceviren degisikliklerin nasil
muhasebelestirilecegini agiklamaktadir. Bu degisiklik ayni zamanda bir igverenin calisaninin hisse bazli
odemesine iliskin bir miktari kesmek ve bunu vergi dairesine édemekle yikimll oldugu durumlarda, TFRS
2'nin esaslarina bir istisna getirerek, bu odul sanki tamamen 6zkaynaga dayaliymisgasina iglem gormesini
gerektirmektedir.
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¢ 2014-2016 ddnemi yillik iyilestirmeler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama
donemlerinde gegerlidir.

o TFRS 1, “Turkiye finansal raporlama standartlarinin ilk uygulamasi”, TFRS 7, TMS 19 ve TFRS 10
standartlarinin ilk kez uygulama agsamasinda kisa dénemli istisnalarini kaldiriimistir.

o TMS 28, “Istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirimlar”; bir istirak ya da is ortakliginin gergege uygun
degderden dlglimesine iligkin agiklik getirmistir.

¢ TFRS Yorum 22, “Yabanci para cinsinden yapilan islemler ve avanslar 6demeleri”; 1 Ocak 2018 tarihinde veya
bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu yorum yabanci para cinsinden yapilan
islemler ya da bu tir islemlerin bir parcasi olarak yapilan 6demelerin yabanci bir para cinsinden yapilmasi ya
da fiyatlanmasi konusunu ele almaktadir. Bu yorum tek bir 6demenin yapilmasi/alinmasi durumunda ve birden
fazla 6demenin yapildigi/alindigi durumlara rehberlik etmektedir. Bu rehberligin amaci uygulamadaki cesitliligi
azaltmaktadir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla yayimlanmig ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar ve
degisiklikler:

¢ TFRS 9, “Finansal araglardaki degisiklikler’; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu degisiklik, itfa edilmis maliyet ile olclilen finansal bir yukimliulugn,
finansal tablo disi birakilma sonucu dogurmadan degistirildiginde, ortaya ¢ikan kazang veya kaybin dogrudan
kar veya zararda muhasebelestiriimesi konusunu dogrulamaktadir. Kazang veya kayip, orijinal s6zlesmeye
dayal nakit akislari ile orijinal etkin faiz oranindan iskonto edilmis degistirilmis nakit akislari arasindaki fark
olarak hesaplanir. Bu, farkin IAS 39'dan farkli olarak enstrimanin kalan omrlii boyunca yayilarak
muhasebelestiriimesinin mumkin olmadi§i anlamina gelmektedir.

o TMS 28, “igtiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirmlardaki degisiklikler’; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu
tarinten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. Sirketlerin 6zkaynak metodunu uygulamadig
uzun vadeli istirak veya misterek yonetime tabi yatirimlarini, TFRS 9 kullanarak muhasebelestireceklerini
acikhga kavusturmustur.

¢ TFRS 16, “Kiralama islemleri”; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
dénemlerinde gegerlidir. TFRS 15, ‘Mlsteri s6zlesmelerinden hasilat’ standardi ile birlikte erken uygulamaya
izin verilmektedir. Bu yeni standart mevcut TMS 17 rehberliginin yerini alir ve ézellikli kiralayanlar agisindan
muhasebesinde genis kapsamli bir degisiklik yapar. Su anki TMS 17 kurallarina gére kiralayanlar bir kiralama
islemine taraf olduklarinda bu islem icin finansal kiralama (bilango ici) ya da faaliyet kiralamasi (bilango disi)
ayrimi yapmak zorundalar.

Fakat TFRS 16'ya gére artik kiralayanlar neredeyse tim kiralama sézlesmeleri i¢in gelecekte 6deyecekleri
kiralama yukumlliklerini ve buna karsilik olarak da bir varlik kullanim hakkini bilangolarina yazmak zorunda
olacaklardir. UMSK kisa dénemli kiralama iglemleri ve diistk degerli varliklar igin bir istisna dngérmustr, fakat
bu istisna sadece kiraya verenler agisindan uygulanabilir. Kiraya verenler igin muhasebe neredeyse ayni
kalmaktadir. Ancak UMSK'nin kiralama iglemlerinin tanimini degistirmesinden 6turi  (s6zlesmelerdeki
iceriklerin birlestiriimesi ya da aynistinimasindaki rehberligi degistirdigi gibi) kiraya verenler de bu yeni
standarttan etkileneceklerdir. En azindan yeni muhasebe modelinin kiraya verenler ve kiralayanlar arasinda
pazarliklara neden olacadi beklenmektedir. TFRS 16’ya gére biz sdzlesme belirli bir stre igin belirli bir tutar
karsiliginda bir varligin kullanim hakkini ve o varligi kontrol etme hakkini igeriyorsa o s6zlesme bir kiralama
sOzlesmesidir ya da kiralama islemi igermektedir.
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¢ TFRS Yorum 23, “Vergi uygulamalarindaki belirsizlikler'; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan vyillk raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu yorum TMS 12 Gelir Vergileri standardinin
uygulamalarindaki bazi belirsizliklere agiklik getirmektedir. UFRS Yorum Komitesi daha once vergi
uygulamalarinda bir belirsizlik oldugu zaman bu belirsizligin TMS 12'ye gore degil TMS 37 ‘Karsiliklar, Kosullu
Borglar ve Kosullu Varliklar' standardinin uygulanmasi gerektigini acikliga kavusturmustu. TFRS Yorum 23 ise
gelir vergilerinde belirsizlikler oldugu durumlarda ertelenmis vergi hesaplamasinin nasil 6lglilecedi ve
muhasebelestirilecedi ile ilgili agiklama getirmektedir.

Vergi uygulamasi belirsizligi, bir sirket tarafindan yapilan bir vergi uygulamasinin vergi otoritesince kabul edilir
olup olmadiginin bilinmedigi durumlarda ortaya ¢ikar. Ornegin, dzellikle bir giderin indirim olarak kabul edilmesi
ya da iade alinabilir vergi hesaplamasina belirli bir kalemin dahil edilip edilmemesiyle ilgili vergi kanunda
belirsiz olmasi gibi. TFRS Yorum 23 bir kalemin vergi uygulamalarinin belirsiz oldugu; vergilendirilebilir gelir,
gider, varlik ya da yukumlGlGgin vergiye esas tutarlari, vergi gideri, alacag ve vergi oranlari da dahil olmak
Uzere her durumda gegerlidir.

o TFRS 17, “Sigorta S6zlesmeleri”; 1 Ocak 2021 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama
dénemlerinde gecerlidir. Bu standart, hali hazirda ¢ok cesitli uygulamalara izin veren TFRS 4’lin yerine
gecmektedir. TFRS 17, sigorta sozlesmeleri ile istege bagl katilim ozelligine sahip yatinm sézlesmeleri
dlzenleyen tlim isletmelerin muhasebesini temelden degistirecektir.

0 2015-2017 wyillik iyilestirmeler; 1 Ocak 2019 ve sonrasi yillik raporlama donemleri icin gegerlidir. Bu
iyilestirmeler asagidaki degisiklikleri icermektedir:

o TFRS 3 “isletme Birlesmeleri”, kontrolii sadlayan isletme, miisterek faaliyette daha dnce edindigi pay:
yeniden olger.

o TFRS 11 “Misterek Anlasmalar’, miisterek kontrolii sadlayan isletme, misterek faaliyette daha énce
edindigi payi yeniden dlgmez.

o TMS 12 “Gelir Vergileri’, isletme, temettllerin gelir vergisi etkilerini ayni sekilde muhasebelestirir.

o TMS 23 “Borglanma Maliyetleri”, bir ézellikli varhigin amaglanan kullanima veya satisa hazir hale
gelmesi iin yapilan her bor¢lanmayi, genel borglanmanin bir parcasi olarak degerlendirir.

o TMS 19 “Calisanlara Saglanan Faydalar’, planda yapilan degisiklik, kicllme veya yerine getirme ile ilgili
iyilestirmeler; 1 Ocak 2019 ve sonrasinda olan yillik raporlama doénemleri igin gecerlidir. Bu iyilestirmeler
asagidaki degisiklikleri gerektirir:

o Planda yapilan degisiklik, kiiclime ve yerine getirme sonrasi dénem igin; cari hizmet maliyeti ve net
faizi belirlemek igin glincel varsayimlarin kullanilmasi;

o Gegmis donem hizmet maliyetinin bir parcasi olarak kar veya zararda muhasebelestirme, ya da varlik
tavanindan kaynaklanan etkiyle daha once finansal tablolara alinmamis olsa bile, fazla degerdeki
herhangi bir azalmanin, yerine getirmedeki bir kazang ya da zararin finansal tablolara alinmasi.

e TMS 1 ve TMS 8 dénemlilik tanimindaki degisiklikler; 1 Ocak 2020 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama dénemlerinde gecerlidir. TMS 1 “Finansal Tablolarin Sunulusu” ve TMS 8 “Muhasebe
Politikalari, Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler ve Hatalar” daki degisiklikler ile bu degisikliklere bagli
olarak diger TFRS'lerdeki degisiklikler asagidaki gibidir:

i) TFRS ve finansal raporlama cergevesi ile tutarli 6Gnemlilik tanimi kullanimi
i) dnemlilik taniminin agiklamasinin netlestiriimesi, ve
iii) dnemli olmayan bilgilerle ilgili olarak TMS 1’deki bazi rehberliklerin dahil edilmesi

o TFRS 3'teki degisiklikler - isletme tanimi; 1 Ocak 2020 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik
raporlama dénemlerinde gegerlidir. Bu degisiklikle birlikte isletme tanimi revize edilmistir. UMSK tarafindan
alinan geri bildirimlere gore, genellikle mevcut uygulama rehberliginin gok karmasik oldugu disuntlmektedir,
ve bu isletme birlesmeleri taniminin kargilanmasi igin ¢ok fazla islemle sonuglanmaktadir.
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Asagida yer alan standartlar, yorumlar ve degisikler henliz KGK tarafindan henliz yayimlanmamistir:

TFRS 17 ‘Sigorta S6zlesmeler’

TFRS 15 ‘Miisteri sozlesmelerinden hasilat’ degisiklikler
TMS 1 ve TMS 8 6nemlilik tanimindaki degisiklikler
TFRS 3'teki degisiklikler - igletme tanimi

Sirket yonetimi, yukaridaki Standart ve Yorumlarin uygulanmasinin gelecek donemlerde Sirket'in finansal tablolari
uzerinde 6nemli bir etki yaratmayacagi gortisiindedir.

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.

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

Sirket yatinm isletmesi oldugu igin, istirak ettigi sirketlerin ve satin aldigi finansal varliklarin gergege uygun deger
farklari hasilat altinda gosterilir.

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

Maddi Duran Varlklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger dlstklikleri duslldukten sonraki
tutar Uzerinden gosterilirler.

Maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali émrlerine gére dogrusal amortisman yontemi kullanilarak
amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali émiir, kalinti deder 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 gikariimasi 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 igin harcanan tutarlar gider kaydediimektedir.

Maddi duran varliklara ait amortisman sureleri agsagidaki gibidir:

Faydali 6mrd
Tasitlar 5yl
Demirbaglar 3-5 vl
Ozel Maliyetler Syil
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Maddi Olmayan Duran Varliklar
Serefive

Serefiye, satin alinan bagl ortakligin/istirakin tanimlanabilen net varliklarindaki Sirket payinin gercege uygun degerinin
satin alma maliyetini agan tutari olarak ifade edilir. istiraklerin ve is ortakiginin alimindan kaynaklanan serefiye tutari
"Ozkaynak yontemiyle degerlenen yatirimlar" hesabina dahil edilir ve genel bakiyenin bir kismi olarak deger diisiikligi
testine tabi tutulur. Bagl ortaklik alimindan kaynaklanan serefiye ayri olarak muhasebelestirilir ve serefiye tutari igin her
yil deder disukligu testi yapilir ve maliyetinden birikmis deger dusuklugu karsiliklarinin distimesiyle 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 dusuklugu testi igin serefiye nakit
yaratan birimlere daditilir. Dagitimlar, serefiyenin olustugu isletme birlesmelerinden fayda saglamasi beklenen nakit
yaratan birimlere ya da nakit yaratan birim Sirketlarina yapilir.

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis itfa pay ve birikmis deger dustklikleri
dusuldikten sonraki tutariyla gosterililer. Bu varliklar beklenen faydali émdrlerine gore dogrusal itfa yontemi
kullanilarak itfa edilir. Beklenen faydali 6miir ve itfa yontemi, tahminlerde ortaya gikan degisikliklerin olasi etkilerini
tespit etmek amaciyla her yil gézden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye dénik olarak muhasebelestirilir.

Bilgisayar yazilimi

Sirketin maddi olmayan duran duran varliklari satin alinan bilgisayar yazilimlarindan olusmaktadir. Satin alinan
bilgisayar yazilimlari, satin alimi sirasinda ve satin almadan kullanima hazir olana kadar gecen slrede olusan
maliyetler (izerinden aktiflestirilir. S6z konusu maliyetler, faydali émiirlerine gore itfa edilir. Bilgisayar yazilimlarini
gelistirmek ve strdirmekle iliskili maliyetler, olustuklari dénemde kar zararda muhasebelestiriimektedir.

Maddi olmayan duran varliklara ait amortisman sureleri agagidaki gibidir:

Faydali dmri
Bilgisayar Yazilimi 3yil

Maddi olmayan duran varliklarin finansal durum tablosu disi birakilmasi

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

Finansal Kiralama Iglemleri

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

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, kiralama tarihindeki varligin gergege uygun degeri, ya da asgari kira
odemelerinin buginki degerinden dusuk olani kullanilarak aktiflestirilir. Kiralayana karsi olan yukumlulik, bilangoda
finansal kiralama yUkimliligu olarak gésterilir. Finansal kiralama ddemeleri, finansman gideri ve finansal kiralama
yukumlugindeki azaligi saglayan ana para odemesi olarak ayrilir ve boylelikle borcun geri kalan ana para bakiyesi
Uzerinden sabit bir oranda faiz hesaplanmasini sagdlar. Finansal giderler, Sirketin genel borglanma politikasi
kapsaminda finansman giderlerinin aktiflestirilen kismi haricindeki bolimu gelir tablosuna kaydedilir. Sirket'in finansal
kiralama iglemleri bulunmamaktadir.

Faaliyet kiralamalar igin yapilan 6demeler, kira dénemi boyunca dogrusal yéntem ile k&r veya zarar tablosuna
kaydedilir.
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Finansal Olmayan Varliklarda Deger Diisiikliigii

Serefiye gibi sinirsiz dmrii olan varliklar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varliklar i¢in her yil deger dlisukliGgu testi uygulanir.
itfaya tabi olan varliklar igin ise defter degerinin geri kazaniimasinin miimkiin olmadidi durum ya da olaylarin ortaya
¢lkmasi halinde deger duguklugu testi uygulanir. Varligin defter deg@erinin geri kazanilabilir tutarini asmasi durumunda
deger disukltgu karsih§r kaydedilir. Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri diislldikten sonra elde edilen gercege
uygun deger veya kullanimdaki degerin blyik olanidir. Deger dusuklugunin dederlendiriimesi igin varliklar ayri
tanimlanabilir nakit akislarinin oldugu en disiik seviyede Sirketlanir (nakit Greten birimler). Serefiye haricinde deger
dusuklugune tabi olan finansal olmayan varliklar her raporlama donemi sonunda deger dusukluginun olasi iptali igin
g0zden gegirilir.

Finansal Araglar

Sirket'in finansal varliklari, nakit ve nakit benzerleri ve gercede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal
varliklardan; finansal yikumltlUkleri ise diger borclardan olusmaktadir.

Finansal varliklar
Sirket'in finansal varliklari biytik olciide nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklari ve finansal yatirimlarindan olusmakta
ve s6z konusu finansal varliklar “Itfa edilmis maliyeti ile dlgllen finansal varliklar” ile “Gergede uygun deger farki kar

veya zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandiriimakta ve muhasebelegtirilmektedir.

S0z konusu finansal varliklarin alim ve satim islemleri “teslim tarihi’'ne gore kayitlara alinmakta ve kayitlardan
cikariimaktadr.

Finansal varliklarin siniflandiriimasi Sirket yonetimi tarafindan belirlenmis “Piyasa riski politikalar” dogrultusunda
yonetim tarafindan satin alma amaglari dikkate alinarak, elde edildikleri tarihlerde belirlenmektedir.

Tim finansal varliklar, gercede uygun degder farki kar veya zarara yansitilan ve gergege uygun degerinden kayitlara
alinan finansal varliklar haricinde, ilk olarak ger¢ede uygun piyasa dederinden varsa yatirmla ilgili satin alma
masraflari da dahil olmak Uizere maliyet bedelleri lizerinden gosterilmektedir.

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 ara¢ gergege uygun deger farki kar/ zarara yansitilan finansal araglar
olarak siniflanir. Sirket s6z konusu yatirimlarini yonetiyor ve Sirket'in yazili olan risk yonetimi ve yatinm stratejileri
dogrultusunda bu yatinmlarinin gercedge uygun degeri Uzerinden alim satimina karar veriyorsa, burada s6z konusu
finansal varliklar gercege uygun degeri kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak kayitlara alinir. ilk kayda alindiktan
sonra her turl iglem maliyetleri dogrudan kar veya zarara yansitilir.

Gergege uygun degeri kar/zarara yansitilan finansal varliklar gercede uygun degerleri ile degerlenirler ve gergege
uygun degerlerindeki degisimler kar zarara kaydedilir. Sirket cari donemde 2.1. no'lu dipnotta detaylari agiklandig
uzere TFRS 10'a eklenen hikimleri uygulamistir. Eklenen bu hukimler gergevesinde ortakliklarini gercege uygun
deger farkini kar veya zarara yansitarak dlgmektedir. Sirket borsada islem géren sermaye piyasasi araglarinin gergege
uygun degerinin belilenmesinde oncelikle 31 Aralik 2018 tarihli en iyi alig fiyatini, bu bilginin mevcut olmadigi
durumlarda son islem fiyatini kullanmaktadir.
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tfa edilmis maliyeti ile muhasebelestirilen variiklar

Yonetimin sozlesmeye dayali nakit akislarini tahsil etme is modelini benimsedigi ve sozlesme sartlarinin belirli
tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz ddemelerini icerdidi, sabit veya belirli 6demeleri
olan, aktif bir piyasada islem gérmeyen ve tlirev ara¢ olmayan finansal varliklari itfa edilmis maliyet bedelinden
muhasebelestirilen varliklar olarak siniflandirilir. Vadeleri finansal durum tablosu tarihinden itibaren 12 aydan kisa ise
donen varliklar, 12 aydan uzun ise duran varliklar olarak siniflandirilirlar. itfa edilmis maliyeti ile muhasebelestirilen
varliklar, finansal durum tablosunda ‘“ticari alacaklar’, “nakit ve nakit benzerleri” ve “ticari borclar’ kalemlerini

icermektedir.

Beklenen kredi zarar karsiliginin élctimii

itfa edilmis maliyeti ile dlgilen finansal varliklar ve gercegde uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal
varliklara iliskin beklenen kredi zarar karsiliginin 6lgimu finansal varligin durumu ve gelecek ekonomik ilgili Gnemli
varsayimlar ve gelismis modellerin kullanimini gerektiren bir alandir.

Beklenen kredi zararini lgmeye iliskin muhasebe kosullarini uygulamak igin bir Sirket dnemli karar alinmasi gereklidir.
Bunlar:

-Kredi riskindeki dnemli artisa iligkin kriterlerin belirlenmesi,

-Beklenen kredi zararinin 6lglimesi igin uygun model ve varsayimlarin segilmesi,

-lliskili beklenen kredi zarari ve her tip Griin/piyasaya yonelik ileriye déniik senaryolarin sayisi ve olasiligini belirleme,
-Beklenen kredi zararini 6lgme amaglarina iliskin benzer finansal varliklar grubunun belirlenmesi.

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 alig
fiyati arasindaki farkin i¢ iskonto orani yontemine gore doneme 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 ddemeleri olan, piyasada islem gormeyen 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 disikligi

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar digindaki finansal varlik veya finansal varlik
Sirketlari, her raporlama dénemi sonunda de@er disUkligline ugradiklarina iliskin gdstergelerin  bulunup
bulunmadigina dair degerlendirmeye tabi tutulur. Finansal varligin ilk muhasebelestirimesinden 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 deger
distikligine ugradigina iliskin tarafsiz bir gdstergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigii zarari olugur. itfa
edilmis degerinden gbsterilen finansal varliklar igin deger dlisikiGgu tutari gelecekte beklenen tahmini nakit akislarinin
finansal varligin etkin faiz orani Uzerinden iskonto edilerek hesaplanan buginkii degeri ile kayitl degeri arasindaki
farktir.

Bir karsilik hesabinin kullaniimasi yoluyla defter degerinin azaltildi§ ticari alacaklar haricinde, bitin finansal
varliklarda, deger dusUkligu dogrudan ilgili finansal varligin kayitl degerinden dusullr. Ticari alacagin tahsil
edilememesi durumunda sdz konusu tutar karsilik hesabindan disgClerek silinir. Karsilik hesabindaki degisimler
kar/zararda muhasebelestirilir.
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Satilmaya hazir dzkaynak araglari haricinde, deger dlslkligi zarar sonraki dénemde azalirsa ve azalis deger
dusUklugu zararinin muhasebelestiriimesi sonrasinda meydana gelen bir olayla iligkilendirilebiliyorsa, 6nceden
muhasebelestirilen deger disuklugu zarari, deger dlstkliginin iptal edilecegi tarinte yatinmin deger disukIiganin
hicbir zaman muhasebelestirimemis olmasi durumunda ulasacagi itfa edilmis maliyet tutarini asmayacak sekilde
dénem kar/zararinda iptal edilir.

Satilmaya hazir 6zkaynak araglarinin gergede uygun degerinde deger dislkligl sonrasinda meydana gelen arts,
dogrudan dzkaynaklarda 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 ¢evrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger degisikligi
riski tagimayan yUksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatinmlardir.

Finansal yukumlulikler

Sirket'in finansal yikUimilllkleri ve 6zkaynak araglari, sdzlesmeye bagl diizenlemelere, finansal bir yikimliligin ve
6zkaynaga dayall bir aracin tanimlanma esasina gore siniflandirilir. Sirket'in tim borglari dislldikten sonra kalan
varliklarindaki hakki temsil eden s6zlesme 6zkaynaga dayali finansal aragtir.

Belirli finansal yiikimltlukler ve 6zkaynaga dayali finansal araglar icin uygulanan muhasebe politikalari asagida
belirtilmistir.

Finansal yikumlillkler, gercede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal yGkimlUlikler veya diger
finansal yukumlulukler olarak siniflandirilir.

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yikimlilGkler

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yikimlUlikler, gergede uygun degeriyle kayda alinir ve
her raporlama ddneminde, raporlama ddénemi sonundaki gercede uygun degeriyle Olgllir. Gergede uygun
degerlerindeki degisim, dénem kar/zararinda muhasebelestirilir. Kar/zararda muhasebelestirilen net kazang ya da
kayiplar, s6z konusu finansal yukumlulik icin 6denen faiz tutarini da kapsar.

Dider finansal yukimlultkler

Diger finansal yukimlultikler, finansal borglar dahil, baslangicta islem maliyetlerinden arindirilmis gercede uygun
degerleriyle muhasebelestirilir.

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

Etkin faiz yontemi, finansal ylkimluligun 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
yukamlUligun net buginkd degerine indirgeyen orandir.
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Iligkili taraflar

Finansal tablolarini hazirlayan isletmeyle (bu Standartta ‘raporlayan igletme’ olarak kullanilacaktir) iligkili olan kisi veya
isletmedir.

(a) Bir kisi veya bu kisinin yakin ailesinin bir tyesi, asagidaki durumlarda raporlayan isletmeyle iliskili sayilir:

Sdz konusu kisinin,

(i) raporlayan igletme tzerinde kontrol veya musterek kontrol glictine sahip olmasi durumunda,

(ii) raporlayan isletme Uzerinde 6nemli etkiye sahip olmasi durumunda,

(i) raporlayan isletmenin veya raporlayan isletmenin bir ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir Uyesi
olmasi durumunda.

(b) Asagidaki kosullardan herhangi birinin mevcut olmasi halinde isletme raporlayan isletme ile iligkili sayilir:

(i) isletme ve raporlayan igletmenin ayni grubun Gyesi olmasi halinde (yani her bir ana ortaklik, bagl
ortaklik ve diger bagh ortaklik digerleri ile iligkilidir).

(ii) isletmenin, diger isletmenin (veya diger isletmenin de Giyesi oldugu bir grubun Gyesinin) istiraki ya da is
ortakligi olmasi halinde.

(i) Her iki isletmenin de ayni bir ligiinci tarafin is ortakligi olmasi halinde.

(iv) isletmelerden birinin Giglincli bir igletmenin is ortakligi olmasi ve diger isletmenin sdz konusu Giglincii
isletmenin istiraki olmasi halinde.

(v) isletmenin, raporlayan isletmenin ya da raporlayan isletmeyle iliskili olan bir isletmenin calisanlarina
iliskin olarak isten ayrilma sonrasinda saglanan fayda planlarinin olmasi halinde. Raporlayan isletmenin
kendisinin boyle bir planinin olmasi halinde, sponsor olan isverenler de raporlayan isletme ile iligkilidir.

(vi) isletmenin (a) maddesinde tanimlanan bir kisi tarafindan kontrol veya miistereken kontrol edilmesi
halinde.

(vii)  (a) maddesinin (i) bendinde tanimlanan bir kisinin isletme Gzerinde énemli etkisinin bulunmasi veya s6z
konusu isletmenin (ya da bu isletmenin ana ortakliginin) kilit yonetici personelinin bir (yesi olmasi
halinde.

(viii)  Isletmenin veya onun bir parcasi oldugu grubun baska bir iiyesinin, raporlayan isletmeye veya
raporlayan isletmenin ana ortakligina kilit yonetici personel hizmetleri sunmasi halinde,

llikili tarafla yapilan islem raporlayan isletme ile iligkili bir taraf arasinda kaynaklarin, hizmetlerin ya da
yukumlaltklerin, bir bedel karsiligi olup olmadi§ina bakilmaksizin transferidir.

Kur Degisiminin Etkileri

Finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL digindaki para birimleri) gergeklesen islemler,
islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir. Finansal durum tablosunda yer alan yabanci para
cinsinden parasal varlik ve yukimlGlUkler raporlama donemi sonunda gegerli olan kurlar kullanilarak TL'ye
cevrilmektedir. Gergede uygun degeri ile izZlenmekte olan parasal olmayan kalemlerden yabanci para cinsinden
kaydedilmis olanlar, gercege uygun degerin belirlendigi tarihteki kurlar esas alinmak suretiyle TL'ye gevrilmektedir.
Tarihi maliyet cinsinden Olgilen yabanci para birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden gevrilmeye tabi
tutulmazlar.

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Sirketin yabanci para cinsinden varlik ve yukimlaligu
bulunmamaktadir.
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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.

Tlrkiye'de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina gegmis yil karlarindan dagittiklari "bedelsiz hisse" yolu ile
artirabilmektedirler. Bu tip "bedelsiz hisse" dagitimlari, hisse basina kazang hesaplamalarinda, ihrag edilmis hisse gibi
degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisse senedi
dagitimlarinin gegmise donik etkileri de dikkate alinarak bulunmaktadir. Cari dénem icinde bedelsiz hisse yolu ile
sermaye artisl 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 donemi sonu ile finansal tablolarin yayimi igin
yetkilendirilme tarihi arasindaki tim olaylari kapsar.

Sirket, raporlama déneminden sonraki dlzeltme 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 yukimlGligin bulunmasi, yukimlGlugin yerine getirilmesinin muhtemel
olmasi ve s6z konusu yukumldlik tutarinin giivenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasi durumunda finansal tablolarda
karsilik ayrilir.

Karslilik olarak ayrilan tutar, yakimltlige iliskin risk ve belirsizlikler géz éniinde bulundurularak, raporlama dénemi
sonu itibariyla yikimldligin yerine getirimesi igin yapilacak harcamanin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanir.
Karsihidin, mevcut yukimlGligin karsilanmasi igin gerekli tahmini nakit akislarini kullanarak 6lgtiimesi durumunda s6z
konusu karsihgin kayith degeri, ilgili nakit akislarinin bugiinki degerine esittir.

Karsiligin 6denmesi igin gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da tamaminin Uglincl taraflarca karsilanmasinin
beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen hemen kesin olmasi ve givenilir bir
sekilde dlclilmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Finansal Bilgilerin Béliimlere Gore Raporlanmasi

Sirketin sadece tek alanda, girisim sermayesi konusunda faaliyet gostermektedir. Sirket sadece bir alanda faaliyet
gosterdiginden, ekli finansal tablolarda bolimlere gére raporlama yapiimamistir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakiigi 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 Tazminati
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Turkiye'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 planlar olarak nitelendirilir.

Finansal durum tablosunda muhasebelestirilen kidem tazminati yikimlGlGgu, tim ¢alisanlarin emeklilikleri dolayisiyla
ileride dogmas! beklenen yukimldlik tutarlarinin net buglnki dederine gbre hesaplanmis ve finansal tablolara
yansitiimistir. Hesaplanan tlim aktleryal kazanglar ve kayiplar 6zkaynaklar altinda muhasebelestirilmigtir.

Nakit Akis Tablosu

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

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

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 kullandi§i kaynaklari ve bu kaynaklarin
geri 6demelerini gosterir.

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, 6zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisseler Gzerinden dagitilan temettiler, temettl dagitim karari alindigi
dénemde birikmis kardan indirilerek ddenecek temettli yukimltligu olarak siniflandirilir.

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, yonetimin, politikalarin uygulanmasi ve raporlanan varlik, yokimldlik, gelir ve gider tutarlarini
etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar yapmasini gerektirmektedir. Gerceklesen sonuglar bu tahminlerden farklilk
gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar surekli olarak g6zden gecirimektedir. Muhasebe
tahminlerindeki gincellemeler, guncellemenin yapildigi donemde ve bu glincellemelerden etkilenen miteakip
donemlerde kayitlara alinir.

Finansal tablolara yansitilan tutarlar Gzerinde dnemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve finansal durum tablosu
tarihi itibariyla var olan veya ileride gerceklesebilecek tahminlerin esas kaynaklari goz ontnde bulundurularak
varsayimlar yapar. Kullanilan 6nemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlar ilgili muhasebe politikalarinda
gosterimektedir. Baglicalari, agagidaki gibidir:

a) Kidem tazminati yakimlUlugi aktiieryal varsayimlar (iskonto oranlari, gelecek maas artislari ve ¢aligan ayrilma
oranlari) kullanilarak belirlenir.

Sirket’in muhasebe politikalarini uyqularken aldigi kritik kararlar

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

a) Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varlik olarak siniflandirdi§i Afyon Jeotermal Yatirimlar A.$'deki
yatirmlarini gercege uygun degeri, degerleme sirketi tarafindan defter degeri yontemi analiz edilerek hesaplanmistir.
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Ayrica gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varlik olarak siniflandirdigi Fade Gida Yatinm San. Tic.
A.S. deki yatinmlarinin da gercede uygun degeri, dederleme sirketi tarafindan defter degeri ve piyasa carpanlari
yontemi analiz edilerek hesaplanmistir.

b) Sirket'in, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdigi Seyitler Kimya Sanayi
AS. ve ldealist Danigsmanlik A.S.'deki yatirmlarini rayi¢ degeri, soz konusu sirketin Borsa Istanbul'da (BIST) islem
gbren halka acik hisselerinin dederi esas alinarak hesaplanmistir.

c) Sirketin, gercege uygun deder farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdigi hisse senetleri
yatirimlarinin rayi¢ degeri bu hisselerin Borsa Istanbul tarafindan agiklanan, finansal durum tablosu tarihindeki en iyi
alis fiyati dikkate alinarak hesaplanmistir.

d) Sirket'in, gergede uygun deger farki kar/zarara yansitilan varlik olarak siniflandirdi§i Ekohesap Bilgi Teknolojileri
A.S'deki yatirimlarini rayic degeri ile hesaplarken kullandi§i degerleme calismasi; defter degeri yontemini icermektedir.

3. ISLETME BIRLESMELERI
Yoktur (31 Aralik 2017 - 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 yapiimamistir.

5. ILISKILI TARAF AGIKLAMALARI

5.1. lligkili Taraflardan Alacaklar

31 Aralik 2018 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017 31 Aralik 2017

Ticari Ticari
Kisa Vadeli Alacaklar Ticari Olmayan Ticari Olmayan
Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S. - - 2.257 1.258.411
Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.S. 4.248 - - -
idealist Danigsmanlik A.S. 25.000 - - -
Toplam 29.248 - 2.257 1.258.411

lligkili taraflardan uzun vadeli alacaklar bulunmamaktadir (31 Aralik 2017 — Yoktur).
5.2. iligkili Taraflara Borglar

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

iligkili taraflara kisa vadeli borglar Ticari Ticari
Hedef Portfdy Yonetimi A.S. 71.024 16.586
Toplam 71.024 16.586

iligkili taraflara uzun vadeli borglar bulunmamaktadir (31 Aralik 2017 — Yoktur).
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5.3. lligkili Taraflarla islemler

iligkili taraflara yapilan satiglar:

1 Ocak-31 1 Ocak-31
Aralik 2018 Aralik 2018

1 Ocak-31 1 Ocak-31
Aralik 2018 Aralk 2017

1 Ocak-31 1 Ocak-31
Aralik 2017 Aralik 2017

Ortak Alan Ortak Alan
Kira Gider Faiz Kira Gider Faiz
Gelirleri  Yansitma Gelirleri Gelirleri  Yansitma Gelirleri
Hedef Portféy Yonetimi A.S. 9.600 9.600 - 10.800 9.600
Hedef Finansal Yatirimlar A.S. 24.000 12.000 - 12.000 12.000 -
Afyon Jeotermal Yat. A.S. 9.600 9.600 15.197 10.800 9.600 1.913
Hedef ileri Savunma A.S. 6.000 2.400 - 6.000 2.400 -
Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.S. 3.600 - - - - -
Toplam 52.800 33.600 15.197 39.600 33.600 1.913
ilikili taraflardan aliglar:
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 2018 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017 31 Aralik 2017
Kira Portfoy Kira
Portféy Yonetim Giderleri Yonetim Giderleri
Hizmeti Hizmeti
Namik Kemal Gokalp - 150.000 - 75.000
Hedef Portféy Yonetimi A.S. 236.495 - 363.814 -
Toplam 236.495 150.000 363.814 75.000

5.4. Ortaklara ve list diizey yoneticiler saglanan faydalar

Sirket'in 1 Ocak-31 Aralik 2018 déneminde (st diizey ydneticilere yapilan Ucret ve benzeri 6demelerin briit toplami

780.315 TL'dir (1 Ocak-31 Aralik 2017: 546.087 TL).

6. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Kasa 46 9.045
Bankalar 26.443.543 3.359.731
- Vadesiz mevduat 21.198 28.815
- Vadeli mevduat 26.422.345 3.330.916
Nakit akis tablosundaki nakit ve nakit benzerleri 26.443.589 3.368.776
Faiz geliri tahakkuku 15.399 2.321
Toplam 26.458.988 3.371.097
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Sirket'in vadeli mevduatlarina iligskin detayl bilgiler asagidadir.

31 Aralik 2018 Vadeli Mevduatlar

Vade Vade
Baslangi¢ Tarihi  Bitis Tarihi Faiz Orani Tutar TL
TL Vadeli Mevduat 31.12.2018 2.01.2019 21,3% 26.014.387
TL Vadeli Mevduat 31.12.2018 2.01.2019 18,0% 10.939
TL Vadeli Mevduat 31.12.2018 2.01.2019 20,0% 397.019
Toplam 26.422.345
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 15.399
Toplam 26.437.744
31 Aralik 2017 Vadeli Mevduatlar
Vade Vade
Baslangig Tarihi  Bitig Tarihi Faiz Orani Tutar TL
TL Vadeli Mevduat 29.12.2017 02.01.2018 7,9% 2.709.644
TL Vadeli Mevduat 29.12.2017 02.01.2018 1% 1.459
TL Vadeli Mevduat 29.12.2017 02.01.2018 1% 619.813
Toplam 3.330.916
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 2.321
Toplam 3.333.237
7. FINANSAL YATIRIMLAR
Kisa vadeli finansal yatirmlar 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Gergege uygun degder farki kar/(zarara) yansitilan
- Hisse senetleri (**) 3.063.362 4.068.720
- Ozel kesim tahvili () - 4.742.770
- Serbest Fon (***) 2.021.741 2.528.570
Toplam 5.085.103 11.340.060

(*) Ozel kesim tahvilleri vadesinde elde edilecek gelirden finansal durum tablosu tarihine kadar hak edilen gelirin
tahakkuku seklinde degerlenir. Ozel kesim tahvil degerlenmis tutari, vade bitiminde elde edilecek gelir tutarindan
finansal durum tablosu tarihine kadar gegen slireye isabet eden kismin maliyet bedeline eklenmesi yoluyla
hesaplanmistir.

(**) Sirket'in, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdigi hisse senetleri
yatirnmlarinin rayi¢ degeri, bu hisselerin Borsa Istanbul tarafindan agiklanan, finansal durum tablosu tarihindeki en iyi
alis fiyati dikkate alinarak hesaplanmistir.

(***) Sirket'in, gercede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdigi fonlarin degeri,

Serbest Fon tarafindan gunlik olarak agiklanan, finansal durum tablosu tarihindeki birim pay degeri dikkate alinarak
hesaplanmistir.
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31 Aralik 2018 tarihi itibari ile alim satim amagli menkul kiymetler asagida tablodadir.

. . Nominal En lyi Ali Maliyet Maliyet En lyi Ali
Hisse Senedi Degeri Fi))’/atl ? Fithl Be(},eli Fiyatmay Garz
GLBMD 250.000 0,46 0,64 160.000 115.000
INFO 70.000 1,02 0,96 67.300 71.400
SEYKM 348.204 3,84 0,63 1.060.000 1.337.103
TLMAN 28.384 8,38 9,10 258.381 237.859
YAYLA 1.400.000 0,93 0,97 1.357.500 1.302.000
Toplam 2.903.181 3.063.362

Menkul Kiymet Nominal Bedeli Maliyet Bedeli Kayith Degeri
Hedef Portfdy Kuzey Serbest Fon 2.300.000 2.015.127 2.021.741
Toplam 2.300.000 2.015.127 2.021.741

31 Aralik 2017 tarihi itibari ile alim satim amacli menkul kiymetler asagida tablodadr.

. . Nominal En lyi Ali Maliyet Maliyet En lyi Ali
Hisse Sened Degeri Fi)),/atl ; Fiygtl Bedeli Fiyatmg Gore
ARTI 43.959 0,93 2,20 96.710 40.882
GLBMD 250.000 0,44 0,64 160.000 110.000
GLRYH 500.000 1,15 1,06 530.000 575.000
SEYKM 200.000 8,85 5,30 1.060.000 1.770.000
TMSN 207.225 7,59 4,00 828.900 1.572.838
Toplam 2.675.610 4.068.720
Ozel Kesim Tahvili  Vadesi Nominal - Maliyet  Borsa — Degerlenmis

Degeri Flyati Rayici Tutar
TRFERTT51823 7.05.2018 5.000.000  4.649.600 - 4.742.770
Menkul Kiymet Nominal Bedeli Maliyet Bedeli Kayith Degeri
Hedef Portfdy Serbest Fon 3.350.000 3.350.000 2.528.570
Toplam 3.350.000 3.350.000 2.528.570
Uzun Vadeli Finansal Yatirimlar 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Gergege uygun deder farki kar/(zarara) yansitilan

- Seyitler Kimya (**) 35.192.033 46.585.621

- Idealist Danismaniik (**) 21.380.000 -

- Afyon Jeotermal (*) 4.336.690 7.136.430

- Ekohesap (*) 75.015 -

- Fade Gida (¥) 10.040.881 -
Toplam 71.024.619 53.722.051
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Sirket'in uzun vadeli finansal yatirmlarina iliskin bilgiler agagida yer almaktadir:

Hisse Senetleri 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Borsada islem géren hisse senetleri
- Seykm (Seyitler Kimya) 35.192.033 46.585.621
- Ideas (idealist Danismaniik) 21.380.000 -
Borsada islem gérmeyen hisse senetleri
- Afyon Jeotermal 4.336.690 7.136.430
- Ekohesap 75.015 -
- Fade Gida 10.040.881 -
Toplam 71.024.619 53.722.051

(*) Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S.'nin gercege uygun degeri, dederleme sirketi tarafindan gergege uygun degerinin
belilenmesinde defter de@eri yontemi analiz edilerek hesaplanmistir. Maliyet bedeli ile dederleme sonucu bulunan
deger arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.

Sirket'in, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varlik olarak siniflandirdigi Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.S.
A.S’deki yatinmlarini rayic degeri ile hesaplarken kullandigi degerleme caligmasi; defter degeri yontemini igermektedir.

Fade Gida Yatirm San. Tic. A.$.’nin gercede uygun degeri, degerleme sirketi tarafindan gercege uygun degerinin
belilenmesinde defter degeri ile piyasa garpanlari analizi ydntemleri kullanilarak hesaplanmigtir. Maliyet bedeli ile
degerleme sonucu bulunan deder arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir

(**) Sirket'in, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdigi Seyitler Kimya Sanayi
A.S. ve Idealist Danismanlik A.S.'deki yatirnmlarini rayi¢ degeri, sz konusu sirketin Borsa Istanbul’da (BIST) islem
goren halka agik hisselerinin degeri esas alinarak hazirlanmigtir.

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 almak surtiyle istirak oranini %97,5'a ¢ikarmistir. imtiyazli hisselerden dolayi yénetim gticii 31 Aralik
2018 tarihi itibariyla % 98,96'dir (31 Aralik 2017: %98,96'dir).

AFYON JEOTERMAL, Burhaniye Mahallesi Dogu Karadeniz Cad. No:26/4 Uskiidar/istanbul adresinde kurulmus olup,
yeni ve yenilenebilir enerji kaynaklarindan veya fosil yakitlardan 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 Aralik 31 Aralk 31 Haziran 31 Arallk 31 Aralik 31 Aralik

2018 2018 2018 2017 2017 2017
Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi  Pay Orani Pay Tutann Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari
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
Hedef Finansal Yatirimlar A.S. (B Grubu) 75.000 2,50% 75.000 - - -
Namik Kemal GOKALP (B Grubu) - - - 75.000 2,50% 75.000
Toplam 3.000.000 100,00% 3.000.000 3.000.000 100,00% 3.000.000

Sirket'in sahip oldugu % 97,50 (31 Aralik 2017 - %97,50) oranindaki hisselerin %87,5'lik (31 Aralik 2017 - %87,5) kismi
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B grubu; %10’luk kismi (31 Aralik 2017 - %10) ise A grubu imtiyazli hisse senedi niteligindedir. A grubu paylarin oyda
imtiyazi olup, A grubu 1 pay 15 oy hakkina sahiptir. Yonetim kurulu Gyelerinin yarisi A grubu pay sahiplerinin
gbsterecedi adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir.

TFRS 10 standard yatinm sirketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hikimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir
istisna getirmek icin degistirimistir. Konsolidasyon hukimlerine getirilen istisna ile sirket bagl ortakliklarini gergege
uygun degerden muhasebelestirmistir. Bu dogrultuda Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S.'nin dederleme sirketi tarafindan
gercege uygun degderinin belirlenmesinde defter degeri yontemi kullaniimis olup sirket degeri 4.447.886 TL olarak
hesaplanmistir. Maliyet bedeli ile de§erleme sonucu bulunan deger arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu
hesaplarina kaydedilmistir.

Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.S.

Sirket, 12.09.2017 tarihinde kurulan Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.$.’nin (EKOHESAP) sermayesine 11.06.2018
tarihinde “Sermaye Artirim Yoluyla Edinim” olarak % 25,37 oraninda istirak etmistir.

EKOHESAP, Burhaniye Mahallesi Dogu Karadeniz Cad. No:26/E-1 Uskiidar/istanbul adresinde kurulmus olup,
Bilgisayar programlama faaliyetleri (sistem, veri tabani, network, web sayfasi vb. yazilimlari ile musteriye ozel
yazilimlarin kodlanmasi vb) ile istigal etmektedir.

EKOHESAP'In sermayesi beheri 1 TL degerinde 67.000 paya ayriimis toplam 67.000 TL degerindedir. Bu paylarin
tamami nama yazilidir.

EKOHESAP'In 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla sermayesi 67.000 TL olup ortaklik yapisi asagidadir.

31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik

2018 2018 2018
Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi  Pay Orani Pay Tutan
Hedef GSYO A.S. 17.000 25,37% 17.000
Hatice BAYKAL 31.666 47,26% 31.666
Hakan SENOZ 13.334 19,90% 13.334
Ciineyt EKINCI 5.000 7.47% 5.000
Toplam 67.000 100,00% 67.000

TFRS 10 standardi yatirm sirketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hikimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir
istisna getirmek icin degistirilmistir. Konsolidasyon hiikiimlerine getirilen istisna ile sirket bagh ortakliklarini gergege
uygun degerden muhasebelestirmistir. Bu dogrultuda Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.$.'nin sirket degerinin belirlenmesi
icin bilanco tarihindeki 6zkaynaklari dikkate alinarak gercege uygun degeri belirlenmistir. Maliyet bedeli ile degerleme
sonucu bulunan deger arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.

Seyitler Kimya Sanayi A.S.

Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhidi A.S. 13.12.2017 tarihli yonetim kurulu kararina istinaden girisim yatirimlari
kapsaminda, B grubu halka kapali Seyitler Kimya Sanayi A.$. hisse senetlerinden 5.263.912 adet satin almigtir. Bu
alimin toplam bedeli 14.738.955 TL olup hisse basina 2,80 TL ddenmigtir.

Seyitler Kimya Sanayi A.S.’nin sermayesi 16.000.000 TL'sina ¢ikmistir. Bedelsiz olarak artirilan sermaye 08.10.2018
tarihli 9.676 sayli ticaret sicil gazetesinde yayimlanarak 27.09.2018 tarihinde tescil olmustur.

Uzun vadeli finansal yatirimlarin 30.059.867 TL'lik kismi (31 Aralik 2017: 46.585.621) Seyitler Kimya Sanayi A.S.’'nin
borsa digi 7.828.091 adet (31 Aralik 2017: 5.263.912 adet) hissesinden olugsmaktadir. S6z konusu sirketin Borsa
istanbul A.S.'de islem géren hisselerinin son islem giiniindeki bekleyen en iyi ali fiyati 3,84 TL (31 Aralik 2017: 8,85)
olup 31 Aralik 2018 itibariyla bu fiyat Gizerinden degerlemeye tabi tutulmustur.
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Seyitler Kimya Sanayi Anonim Sirketi (“Sirket’) 1991 yilinda, izmir, Tiirkiye'de kurulmustur. Sirket'in faaliyet konusu,
saglik kuruluslarinda kullanilan tibbi flasterler, ilk yardim bantlari ve kapsikumlu romatizma yakisi dretimi, alm satimi
ile ithalat ve ihracatidir. Sirket, Diinya Saglik Orgiiti ve Tiirkiye Saglik Bakanliginin istedigi kosullarda iiretim yapmakta
olup, TS EN ISO 9001:2008 ve TS EN ISO 13485:2003 sartlarina uygun Kalite Yonetim Sistemi Belgesi'ne sahiptir.
Bunun yani sira, tim drinleri celf deklerasyon CE sertifikasina sahip olup GMP kosullarina uygun Uretim yapiimaktadir.
Sermayesi 16.000.000 TL olan SEYITLER KIMYA'nin %21,43lik kismi (31 Aralik 2017: % 21,43) halka agiktr.
31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi A.S$.'nin elinde bulunan borsa disi ve halka
aclk hisseler ile birlikte istirak orani % 59,45'dir (31 Aralik 2017: % 59,45).

Idealist Danismanlik A.S.

Hedef Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.$. 22.06.2018 tarihli yonetim kurulu kararina istinaden girisim yatirimlari
kapsaminda, B grubu halka kapali Idealist Danismanlik A.S. hisse senetlerinden 2.000.000 adet satin almigtir. Bu
alimin toplam bedeli 7.620.000 TL olup hisse bagina 3,81 TL ddenmistir.

Uzun vadeli finansal yatirmlarin 21.380.000 TL'lik kismi (31 Aralik 2017: Yoktur) idealist Danismanlik A.S.nin borsa
disi 2.000.000 adet (31 Aralik 2017: Yoktur) hissesinden olusmaktadir. Séz konusu sirketin Borsa istanbul A.S.'de
islem gdren hisselerinin son islem glntndeki bekleyen en iyi ali fiyati 10,69 TL (31 Aralik 2017: Yoktur) olup 31 Aralik
2018 itibariyla bu fiyat (izerinden degerlemeye tabi tutulmustur.

idealist Danismanlik A.S. (Sirket), 18.03.1998 tarihinde tescil edilerek “MCT Misavirlik Danigsmanlik ve Dis Ticaret
Limited Sirketi” tinvani altinda kurulmustur. 10.06.2005 tarihinde nevi degisikligi yapilarak MCT MUsavirlik Danismanlik
ve Dis Ticaret Anonim Sirketi Gnvanini almis, 6325 sayili ve 15.06.2005 tarihli Tirkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde ilan
edilmistir. Sirket 30.12.2011 tarihinde ise Unvan degisikligi yaparak MCT Danigmanlik A.$. Gnvanini almig, 7978 sayili
ve 06.01.2012 tarihli T. Ticaret Sicil Gazetesi'nde ilan edilmistir.

Sirket, dzel sektdr ve kamu isletmeleri ve kuruluslari ile bunlarin yoneticilerine, personeline, gergek ve tizel kisilere,
faaliyetlerinde etkinlik ve ekonomikligi arttirarak daha verimli, daha ekonomik, daha rasyonel ve daha modern
calismalarina yardimei olmak tzere yapilabilirlik, yatinm, isletme, yonetim, kalite, Gretim, verimlilik, gelisim, pazarlama,
promosyon, i¢ ve dis ticaret konulari ile diger idari, hukuki, mali, ekonomik ve teknik konularda danismanlik, arastirma,
gelistirme hizmetleri ve bunlarin egitim hizmetlerini yapmak, yaptirmak ve saglamak amaci ile kurulmustur.

Sermayesi 5.141.000 TL olan IDEALIST DANISMANLIK'In %18,26'lik kismi halka agiktir. 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla
Hedef Girisim Sermayesi Yatirnm Ortakligi A.$.’nin elinde bulunan borsa disi ve halka agik hisseler ile birlikte istirak
orani % 38,90°dir (31 Aralik 2017: Yoktur).

Fade Gida Yatinm San. Tic. A.S.

Sirket, 08.11.2018 tarihinde nevi degisikligi yapan Fade Gida Yatirim San. Tic. A.$.'nin (Eski Unvan: Fade Gida Gubre
Toprak Urlnleri, Nakliye, Ingaat, Petrol Uriinleri, Depoculuk ve Hayvancilik San. Ve Tic. Ltd. Sti.) (FADE) sermayesine
18.12.2018 tarihinde %5 oraninda istirak etmistir.

FADE, Cumhuriyet Mah. 136/2 Sok. No:10/A Menemen/izmir adresinde kurulmus olup, her tiirlii meyve ve sebze
kurutma islemleri, kurutulmus veya konserve sebze ve meyvelerin alimi satimi, islenmesi,pazarlanmasi ithalat ve
ihracatinin yapiimasi ile istigal etmektedir.

FADE’nin 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla sermayesi 55.000.000 TL olup ortaklik yapisi asagidadir.

31 Aralik 2018 31 Aralik 2018

Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Orani Pay Tutari
Hedef GSYO A.S. %5 2.750.000
Faruk DEMIR % 55 30.250.000
Emine DEMIR % 30 16.500.000
Haci Ali DEMIR % 10 5.500.000
Toplam 100,00% 55.000.000
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TFRS 10 standardi yatinm sirketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hikimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir
istisna getirmek icin degistirilmistir. Konsolidasyon hiikiimlerine getirilen istisna ile sirket bagh ortakliklarini gergege
uygun degerden muhasebelestirmistir. Bu dogrultuda Fade Gida Yatirm San. Tic. A.$.’nin dederleme sirketi tarafindan
gergege uygun degerinin belirlenmesinde defter degeri ile piyasa ¢arpanlari analizi yontemleri kullanilmis olup sirket
degeri 200.817.621 TL olarak hesaplanmigtir. Maliyet bedeli ile degerleme sonucu bulunan deg@er arasindaki fark kar
veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.

8. TICARI ALACAK VE BORGLAR
8.1. Ticari Alacaklar

Kisa ve Uzun Vadeli Ticari Alacaklar

Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
iligkili taraflardan alacaklar (Dipnot 5) 29.248 2.257
Alacak senetleri (*) 466.742 --
Toplam 495.990 2.257

(*) Girisim yatirimi yapilmasi kapsaminda EGC Tarim Arazileri A.S.'ne verilen tutarin geri alinmasindan dolayi
olusmaktadir.

Sirket'in ticari alacaklarinin vadelerine gore yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
3 aya kadar 495.990 2.257
Toplam 495.990 2.257

Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
Yoktur (31 Aralik 2017: Yoktur).

8.2. Ticari Borglar

Kisa Vadeli Ticari Borglar 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
iligkili taraflara borglar (Dipnot 5) 71.024 16.586
Dider ticari borglar 11.087 2.355
Toplam 82.111 18.941

Uzun Vadeli Ticari Borglar
Yoktur (31 Aralik 2017: Yoktur).

Sirket'in ticari borclarinin vadelerine gdre yaslandirmasi asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
3 aya kadar 82.111 18.941
Toplam 82.111 18.941
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9. DIGER ALACAK VE BORGLAR

9.1. Diger Alacaklar

Kisa Vadeli Diger Alacaklar 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
iliskili taraflardan alacaklar (Dipnot 5) (*) - 1.258.411
Diger gesitli alacaklar 200 1.200
Toplam 200 1.259.611

(*) lligkili taraf firmasi Afyon Jeotermal A.S.'ye verilen avanslardan olusmaktadir.
Uzun Vadeli Diger Alacaklar
Yoktur (31 Aralik 2017: Yoktur).

9.2. Diger Borglar

Kisa Vadeli Diger Borglar 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Odenecek vergi ve fonlar 42.304 27.405
Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 14.757 7.949
Toplam 57.061 35.354

10. PESIN ODENMI$ GIDERLER VE ERTELENMIS GELIRLER

Pesin Odenmis Giderler 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Gelecek aylara ait giderler 18.383 19.354
Toplam 18.383 19.354

Ertelenmis Gelirler
31 Aralik 2018 tarihi itibariyla yoktur (31 Aralik 2017: Yoktur).

11. MADDi DURAN VARLIKLAR

Maliyet Bedeli Tasitlar Demirbaglar Ozel Maliyetler Toplam
31 Aralik 2016 bakiye 301.436 50.995 - 352.431
Alimlar 158.567 31.465 11.796 201.828
Satislar -- -- -- --
31 Aralik 2017 bakiye 460.003 82.460 11.796 554.259
Alimlar 83.000 59.426 - 142.426
Satiglar (56.436) (19.940) - (76.376)
31 Aralik 2018 bakiye 486.567 121.946 11.796 620.309
Birikmis Amortismanlar

31 Aralik 2016 bakiye (20.814) (21.704) - (42.518)
Donem gideri (68.216) (16.397) (1.180) (85.793)
Satiglar -- - - -
31 Aralik 2017 bakiye (89.030) (38.101) (1.180) (128.311)
Ddnem gideri (99.195) (22.591) (2.358) (124.144)
Satiglar 19.752 19.940 - 39.692
31 Aralik 2018 bakiye (168.473) (40.752) (3.538) (212.763)
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31 Aralik 2017 net deger 370.973 44.359 10.616 425.948
31 Aralik 2018 net deger 318.095 81.194 8.258 407.547

Varliklar Uzerindeki Rehin ve ipotekler

Yoktur (31 Aralik 2017: Yoktur).
12. MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla 846 TL maliyet bedeli olan maddi olmayan duran varliklarin tamami itfa olmustur (31
Aralik 2017 tarihi itibariyla tamami itfa olmustur).

13. KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
13.1. Karsiliklar

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Sirket aleyhine ve Sirket lehine agilmis davalar bulunmamaktadir (31 Aralik 2017:
Yoktur).

13.2. Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla aktif degerler Gzerinde ipotek veya rehin bulunmamaktadir (31 Aralik 2017: Yoktur).
13.3. Teminat Mektuplar

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Sirket'in verdigi ve aldigi teminatlar bulunmamaktadir (31 Aralik 2017: Yoktur).

14. GALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Calisanlara saglanan faydalara iligkin kisa vadeli karsiliklar yoktur (31 Aralik 2017: Yoktur).

Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Kidem tazminati karsiligi 96.420 61.171
Toplam 96.420 61.171

Kidem tazminati kargiligi hesabinin hareketi agagida sunulmustur:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

1 Ocak bakiyesi 61.171 17.271
Hizmet maliyeti 42.620 16.172
Aktleryel gelir/(gider) (7.371) 27.728
Dénem sonu 96.420 61.171

Kidem Tazminati Kargihg
is Kanunu'na gére en az bir yillk hizmeti tamamlayarak galigma hayati ardindan emekliye ayrilan (kadinlar igin 58,

erkekler igin 60 yas), is iliskisi kesilen ve askerlik hizmetleri igin gagrilan her galisanina veya vefat eden calisanina
kidem tazminati 6demek mecburiyetindedir.
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Odenecek tazminat, her hizmet yili igin bir aylik maas tutari kadardir ve bu miktar 31.12.2018 itibariyle 5.434,42 TL
(31.12.2017: 4.732,48 TL) ile sinirlandirilmistir.

Kidem tazminati tavani 01.01.-30.06.2019 dénemi i¢in 6.017,60 TL'ye yikselmistir.
Kidem tazminati yikimlUlugu yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir.

Kidem tazminati karsiligi, personelin emekliye ayriimasindan dogdacak gelecekteki olasi yukumluliklerinin tahmini
toplam karsiliginin buginkii degerini ifade eder. TMS 19 (“Calisanlara Saglanan Faydalar’), kapsaminda kidem
tazminati karsiligi, calisanlarin emekliliginden kaynaklanan gelecegde ait olasi yikumluligunin bugunku dederi tahmin
edilerek hesaplanir. Sirket'in ytkamltltklerinin, tanimlanmig fayda planlari kapsaminda aktleryal degerleme yontemleri
kullanilarak gelistiriimesini 6ngérir. Tum aktiieryal karlar ve zararlar diger kapsamli gelirler olarak ézkaynaklarda
muhasebelestirilir.

Temel varsayim, her hizmet yili igin belirlenen tavan yukumluliginun enflasyon ile orantili olarak artmasidir. Boylece,
uygulanan iskonto orani, enflasyonun beklenen etkilerinden arindiriimis reel orani géstermektedir. Bu dogrultuda,
toplam yikumiltltklerin hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal varsayimlar asagida belirtiimistir.

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

iskonto orani 17,00% 13,84%
Enflasyon orani 14,00% 11,92%
Net iskonto orani 2,63% 0,02%
Reel maas artis orani 14,00% 11,92%
Kidem tazminati alarak isten ayriima olasiligi 100 100
Kidem tazminati tavani 5434 4,732

15. NITELIKLERINE GORE GIDERLER

1 Ocak-31 Aralik 2018 ve 1 Ocak-31 Aralik 2017 ddnemleri itibariyla faaliyet giderlerinin niteliklerine gore detayi
asagidadir.

15.1. Genel Yonetim Giderleri

1 Ocak - 31 1 Ocak - 31
Genel Yonetim Giderleri Aralik 2018 Aralik 2017
Personel ve yonetici Ucret, prim, ikramiye vb. giderleri 1.470.527 1.019.353
Danismanlik giderleri 317.695 454.982
Kira giderleri 168.000 173.348
Amortisman giderleri 124.144 85.886
Vergi, resim ve harclar 89.518 69.984
Sigorta giderleri 41.366 32.746
iletigim, haberlesme giderleri 24.055 15.794
Arag yakit giderleri 16.366 13.622
Seyahat giderleri 15.320 14.055
Bakim onarim giderleri 10.533 5.705
Diger 79.873 160.688
Toplam 2.357.397 2.046.163
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16. DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
16.1. Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Pesin 6denen vergiler (7 145.126 87.638
Toplam 145.126 87.638

(*) Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5/d-3 maddesinde belirtilen Sermaye Piyasasi Kanunu' na gére 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 6demis
oldugu bu vergileri ddnemler itibariyla Vergi ve SGK borglarindan mahsup talep etmektedir.

16.2. Diger D6nen Varliklar

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Devreden KDV 122.617 103.319
Toplam 122.617 103.319

16.3. Diger Kisa Vadeli Yikiimliliikler

Yoktur (31 Aralik 2017 — Yoktur).

17. OZKAYNAKLAR

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hikumlerine gére 100.000.000 TL kayith sermaye tavani ile kurulmustur. Sirketin
sermayesi olan 64.000.000 TL, her biri 1 TL itibari degerde 64.000.000 adet paya ayriimis ve tamami 6denmistir. Paylarin
tamami nama yazili olup 640.000 adedi A grubu; 63.360.000 adedi ise B grubudur.

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

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla gikariimis sermayesi 64.000.000 TL olup ortaklik yapisi asagidadir.

31 Aralik 31 Aralik 31 Arahlk 31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik

2018 2018 2018 2017 2017 2017
Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari Pay Adedi Pay Orani Pay Tutan
Hedef Finansal Hizm. A.S. (B Grubu) 17.696.199 27,65% 17.696.199 7.909.526 28,25%  7.909.526
Sibel GOKALP (A Grubu) 640.000 1,00% 640.000 280.000 1,00% 280.000
Hedef Portfdy Serbest Fon (B Grubu) 9.448.352 14,76%  9.448.352 5.500.000 19,64% 5.500.000
Diger (B Grubu) 36.215.449 56,59% 36.215.449 14.310.474 51,11% 14.310.474
Toplam 64.000.000 100,00% 64.000.000 28.000.000 100,00% 28.000.000

Ayrica Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hikumlerine gére, 100.000.000 TL kayith sermaye tavani (31 Aralik 2017:
100.0000.000 TL) ile kurulmus olup, her biri 1 TL itibari degerde 100.000.000 adet paya (31 Aralik 2017: 100.000.000)
bélunmustr.
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Sirket, 11 Haziran 2018 tarihinde sermayesini 28.000.000 TL'den 32.000.000 TL'ye ge¢mis yil karlarindan, 17 Aralik 2018
tarihinde ise 32.000.000 TL'den 64.000.000 TL'yve bedelli olarak artirmistir. Denetim tarihi itibariyla basvuru islemleri
tamamlanmistir.

Sirket'in 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla finansal tablolarinda yansitmis oldugu 6zkaynak kalemleri
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Odenmis sermaye 64.000.000 28.000.000
Paylara iligkin primler 23.846 -
Tanimlanmig fayda planlari yeniden lgim kazanglari/kayiplari (10.566) (17.937)
Kardan ayriimis kisitlanmis yedekler 1.080.368 521.526
Gecmis yil karlari/(zararlarr) 36.733.438 3.733.648
Net dénem kari/(zarari) 1.695.895 37.978.632
Toplam 103.522.981 70.215.869

Trk Ticaret Kanunu’na gére, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak (zere ikiye ayrilir. Tirk Ticaret
Kanunu’na gore birinci tertip yasal yedekler Sirket'in ddenmis sermayesinin  %20'sine ulagincaya kadar, kanuni net
karin  %5'i olarak ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler ise 6denmis sermayenin  %5'ini asan dagitilan karin %10’udur.
Tlrk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin %50’sini gegmedigi sirece sadece zararlari
netlestirmek icin kullanilabilir, bunun diginda herhangi bir sekilde kullanilmasi mimkin degildir.

Sirket'in 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla Gegmis Yillar Karlari / (Zararlari) asagidaki gibidir:

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Donem bas! 3.733.648 10.572.905
Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler (558.842) (63.190)
Net dénem karindan/zararindan transfer 37.978.632 1.523.933
Odenen temettiler (420.000) (300.000)
Sermaye artirimi (4.000.000) (8.000.000)
Toplam 36.733.438 3.733.648

Gegmis yillar kar/(zarar)'inin detay! agagida sunulmustur.
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Olaganusti yedek akgeler 242.670 84.675
Gegmis yillar karlari 36.490.768 3.648.973
Toplam 36.733.438 3.733.648

Kar Dagitim Politikasi

Sirket karin dagitiimasi TTK, SPK ve Sirket'in tabi oldugu sair mevzuat hikimleri dikkate alinarak yonetim kurulu
dogrultusunda genel kurul tarafindan karara baglanir. Portfoyin blylimesinin yanisira yatirmcilarina ytksek temettl
getirisi saglamay1 amaglayan sirket yénetim kurulunca ilgili mevzuat cergevesinde;

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

dikkate alinarak dagitilabilir karin en az % 20'sinin nakit ve/veya kaydi pay seklinde dagitiimasi én gortiimektedir. Nakit

kar payi dagitimi, en ge¢ kar dagitim kararinin alindigi genel kurul toplanti tarihini izleyen ikinci ayin sonuna kadar
yapilir. Kaydi pay seklindeki kar payr dagitimi ise yasal izinleri takiben gercgeklestirilir. Pay sahipleri igin genel kurul
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karari ile belirlenen nakit kar payr 6denmedikce yonetim kurulu Gyelerine, 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 karlilik 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 temettil avansi dagitilabilir.

18. HASILAT VE SATISLARIN MALIYETi
Sirket'in 1 Ocak-31 Aralik 2018 ve 1 Ocak-31 Aralik 2017 donemlerine ait hasilat ve maliyetler agsagidaki gibidir:

1 Ocak - 31 Aralik 1 Ocak - 31 Aralik

2018 2017
Yurtici satiglar 25.063.533 81.074.552
Yurtdisi satislar - -
Brit Satiglar 25.063.533 81.074.552
Satis iadeleri (-) -- --
Satis Indirimleri (-) - -
Net Satiglar 25.063.533 81.074.552
Satiglarin Maliyeti (-) (22.358.786) (41.698.272)
Toplam (22.358.786) (41.698.272)
BRUT KAR/(ZARAR) 2.704.747 39.376.280
Yurtici satiglarin ve maliyetlerin detayr agagidaki gibidir:
1 Ocak -
31 Aralik 1 Ocak -
Hasllat 2018 31 Aralik 2017
Hisse senetleri satis hasilati 11.876.423 16.929.662
Ozel kesim ve devlet tahvili gergege uygun degerleme geliri/(gideri) (*) 202.216 1.211.086
Hisse senetleri gergede uygun degerleme geliri/(gideri) (*) 1.957.603 30.698.172
Yatirim fonlari gergege uygun degerleme geliri/(gideri) (*) 6.614 (821.430)
Yatirim fonlari satis gelirleri 4.354.521 -
Hisse senetleri temettll gelirleri - 59.522
Finansal yatirimlar deger artis geliri/(gideri) (*) 1.666.156 2.971.540
Ozel kesim ve devlet tahvili satis hasilati 5.000.000 30.026.000
Toplam 25.063.533 81.074.552
Satiglarin Maliyeti
Satilan hisse senetleri (10.606.523)  (12.213.184)
Satilan yatirim fonlari (6.807.277) -
Satilan ézel kesim ve devlet tahvili (4.944.986)  (29.485.088)
Toplam (22.358.786)  (41.698.272)
BRUT KAR/(ZARAR) 2.704.747 39.376.280

(*) Sirket yatinm isletmesi oldugu icin, igtirak ettigi sirketlerin, satin aldidi hisse senetlerin, tahvilllerin ve fonlarin
gergege uygun deder farklari hasilat altinda gésterilir.

19. GENEL YONETIM GIDERLERI, PAZARLAMA GIDERLERI, ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Pazarlama satis ve dagitim giderleri -
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Genel ybnetim giderleri 2.357.397 2.046.163
Toplam 2.357.397 2.046.163
20. ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER VE GIDERLER
20.1. Gelirler

1 Ocak - 1 Ocak -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler ve Karlar 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Faiz gelirleri 1.248.581 581.681
Ortak kullanim katilim gelirleri 25.200 33.600
Kira gelirleri 29.700 40.800
Diger 37.143 13.395
Toplam 1.340.624 669.476
20.2. Giderler

1 Ocak - 1 Ocak -
Esas Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar (-) 31 Aralik 2018 31 Arahk 2017
Komisyon giderleri 14.906 19.197
Diger 1.045 1.764
Toplam 15.951 20.961
21. YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER VE GIDERLER
21.1. Gelirler

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Sabit kiymet satis karlari 23.872 -
Toplam 23.872
21.2. Giderler

Yatirim faaliyetlerinden giderler bulunmamaktadir (01.01.-31 Aralik 2017: Yoktur).
22. GESIT ESASINA GORE SINIFLANDIRILMIS GIDERLER

22.1. Amortisman Giderlerinin Dagilimi

1 Ocak - 1 Ocak -
Amortisman ve itfa giderleri 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Genel yonetim giderleri 124.144 85.886
Toplam 124.144 85.886
22.2. Personel Giderlerinin Dagilimi

1 Ocak - 1 Ocak -
Personel Giderleri 31 Aralik 2018 31 Aralik 2017
Genel yénetim giderleri 690.212 473.266
Toplam 690.212 473.266
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23. FINANSMAN GELIRLERI VE GIDERLERI

Yoktur (01.01.-31 Aralik 2017: Yoktur).

24. DIGER KAPSAMLI GELIR UNSURLARININ ANALiZzi

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Galisanlara Saglanan Fayda Kapsaminda

Hesaplanan Aktlieryal Kayip/Kazang 7.371 (27.728)
Toplam 7.371 (27.728)
1 Ocak - 01 Ocak-

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Dénem basl (17.937) 9.791
Déneme iliskin aktiieryal kazanclar/(kayiplar) 7.371 (27.728)
Dénem Sonu (10.566) (17.937)

25. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5/1-d maddesinde belirtilen Sermaye Piyasasi Kanunu' na gére kurulan girisim sermayesi
yatinm fonlar veya ortakliklarinin kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir, kurumlar vergisinden istisna tutulan bu
kazanclar dagitiip dagitiimadigina bakilmaksizin %15 oraninda stopaja tabi tutulmaktadir. Ancak, Bakanlar Kurulu s6z
konusu stopaj oranini fon ve ortaklik tirlerine gbre ya da portfylerindeki varliklarin nitelik ve dagilimina gére
farkllagtirmaya, 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 araglarinin elden ¢ikariimasi ve elde tutulmasi sirecinde elde edilen gelirler
ile ilgili 1 Ocak 2006 — 31 Aralik 2018 déneminde gegerli olacak diizenlemeler igeren Gelir Vergisi Kanunu'nun (“GVK”)
Gegici 67 nci maddesinin (8) numarali fikrasi uyarinca, Sermaye Piyasasi Kanunu' na gore kurulan menkul kiymetler
yatirim fonlari (borsa yatirm fonlari harig) ile menkul kiymetler yatinm ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilmis
olan portfdy kazanglari, 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 tizere oran yiizde 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 ¢ikariimasi veya elde tutulmasi sirecinde dogan ve kurumlar vergisinden istisna olan portfdy kazanclari
31 Aralik 2006 tarihinde gegerli olan hiikimlere tabidir. Buna gore, bu kisim portfdylin 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 gergevesinde, Sirketin 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihinde sona eren
doénemlere ait finansal tablolarinda vergi karsiligi ayriimamistir.

26. PAY BASINA KAZANG

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

1 Ocak - 31 1 Ocak - 31
Aralik 2018 Aralik 2017
Net dénem kari/(zarar) (TL) 1.695.895 37.978.632
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Cikarilmig adi hisselerin agirlikli ortalama adedi

Hisse basina kar/(zarar) (TL)

27. FINANSAL ARAGLAR

Finansal araglar kategorileri

28.000.000
1,356

64.000.000
0,026

Sirket'in kullandi§i baslica finansal araglar, nakit ve kisa vadeli banka mevduatlari, finansal yatirimlardir. Sirket ayrica
direkt olarak faaliyetlerden ortaya ¢ikan ticari alacaklar ve ticari borclar gibi finansal araglara da sahiptir.

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri
Finansal yatirimlar
Ticari alacaklar

Diger alacaklar

Finansal yiikiimlilikler
Ticari borglar
Diger borglar

26.458.988 3.371.097
76.109.722 65.062.111
495.990 2.257
200 1.259.611

82.111 18.941
57.061 35.354

Gercege uygun deger olciumleri hiyerarsi tablosu

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

« Birinci seviye: Finansal varlik ve yukimlGltkler, birbirinin ayni varlik ve yakimltlUkler igin aktif piyasada islem géren
borsa fiyatlarindan degerlenmistir.

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

degerlenmistir.

« Ugiincii seviye: Finansal varlik ve yikimlilikler, varlik ya da yiikiimliligin gergege uygun degerinin bulunmasinda
kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir.

Gergege uygun degerleriyle gdsterilen finansal varlik ve yikimluliklerin seviye siniflamalari asagidaki gibidir:

Raporlama tarihi itibari ile
gercege uygun deger seviyesi

Finansal varliklar 31 Aralik 2018 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gergege uygun deger farki
kar/(zarara) yansitilan
-Hisse senetleri 74.087.981 59.635.395 75.015 14.377.571
-Tahviller - - - -
-Serbest fon 2.021.741 2.021.741 - -
Raporlama tarihi itibari ile
gercede uygun deger seviyesi
Finansal varliklar 31 Aralik 2017 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3

Gergeg@e uygun deger farki
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kar/(zarara) yansitilan

-Hisse senetleri 57.790.771
-Tahviller 4.742.770
-Serbest Fon 2.528.570

50.654.341
4.742.770
2.528.570

7.136.430

Gergede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar digindaki finansal varliklarin ve finansal
yukUmltllklerin gergede uygun degerlerinin tahmini igin asagidaki yontem ve varsayimlar kullaniimistir:

Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzeri degerler ve diger finansal varliklar dahil olmak Uzere maliyet bedeli ile gosterilen finansal
varliklarin rayic degerlerinin kisa vadeli olmalari ve muhtemel zararlarin 6nemsiz miktarda olabilecegi diistnilerek

defter degerlerine yaklastigi 6ngorilmektedir.

Finansal yiikiimliiliikler

Kisa vadeli olmalari sebebiyle parasal ylkimliliklerin rayi¢ de§erlerinin defter dederlerine yaklastigi varsayilmaktadir.

28. FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi ve DUZEY

Finansal Risk Faktorleri

Sirket faaliyetleri nedeni ile piyasa riski (gercege uyugun deger faiz orani riski, nakit akisi faiz orani riski ve fiyat riski),
kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir . Sirket'in risk yonetimi programi genel olarak finansal piyasalardaki
belirsizligin, Sirket finansal performansi Uzerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi Gzerine

odaklanmaktadir.

Kredi Riski

Finansal araclar kars! tarafin anlasma gereklerini yerine getirememe riskini tagimaktadir. Finansal varliklar, vadesi
gegmemis ve deg@er distkliglne ugramamis alacaklar, banka mevduatlari ve finansal yatinmlardan olusmaktadir.

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

31 Aralik 2018

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E)
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi
A. Vadesi gegmemis ya da deger disukligine
ugramamis finansal varliklarin net defter degeri
B. Kosullari yeniden gorlstimis bulunan, aksi takdirde
vadesi gegmis veya deger distikligine 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 diistklugine ugrayan varliklarin net defter
degerleri
- Vadesi ge¢mis (brit defter degeri)

- Deger disuklugi (-)

- Net degerin teminat, vs ile givence altina alinmig
kismi
- Vadesi gegmenmis (br(it defter degeri)

- Deger dusukligu (-)

Alacaklar
Ticari Alacaklar ~ Diger Alacaklar
iligkili Diger lligkii  Diger  Bankalardaki Finansal
Taraf Taraf  Taraf  Taraf mevduat  Yatirmlar
29.248 466.742 - 200 26.458.942 76.109.722
29.248 466.742 - 200 26.458.942 76.109.722
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- Net degerin teminat, vs ile giivence altina alinmisg

kismi

E. Bilango dis! kredi riski igeren unsurlar

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

31 Aralik 2017

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski

(A+B+C+D+E)

- 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 gorlstimis bulunan, aksi takdirde
vadesi gegmis veya deger disukliglne 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 diistkltgine ugrayan varliklarin net defter

degerleri

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
iligkili  Diger lliskili ~ Diger Bankalardaki ~ Finansal
Taraf  Taraf Taraf  Taraf mevduat  Yatirmlar
2.257 - 1.258.411 1.200 3.362.052 65.062.111
2.257 - 1258411 1.200 3.362.052 65.062.111

- Vadesi gegmis (briit defter degeri)

- Deger diisikligi (-)

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

- Deger diisikligu (-)

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

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

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 duyarliigi aktif ve pasif hesaplarin vadelerindeki uyumsuziugu
ile ilgilidir. Bu risk faiz degisimlerinden etkilenen varliklar ayni tipte yikimlGliklerle kargilamak suretiyle yonetiimektedir.

Faiz Pozisyonu Tablosu

31 Aralik 2018

31 Aralik 2017

Sabit faizli finansal araglar

Finansal varliklar Gergede uygun deger farki Iiar/zarara yansitilan varliklar 26.422.34_53 8.073.68_6?

Finansal yaktmltlUkler - -
Degisken faizli finansal araglar

Finansal varliklar 2.021.741 2.528.570

Finansal yikimlUlukler 139.172 54.295
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Likidite Riski

Likidite riski, Sirket'in net fonlama yukumluliiklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana gelen bozulmalar
veya kredi puaninin digtrilmesi 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
y6netmektedir.

31 Aralik 2018

Sozlesme
uyarinca nakit
cikislar toplami | 3 aydan kisa | 3-12 ay aras| | 1-5yilarasi | 5 yildan
Sozlegme uyarinca vadeler | Defter Degeri | (=I+I1+111+1V) (1) (1 (1) uzun(lV)
Tiirev Olmayan Finansal 139.172 139.172 139.172
Yiikiimliiliikler ' ' '
Ticari borglar 82.111 82.111 82.111
Diger borglar 57.061 57.061 57.061
31 Aralik 2017
Sdzlesme
uyarinca nakit
cikiglar toplami | 3 aydan kisa | 3-12 ay arasi | 1-5yilarasi | 5 yildan
Sozlegme uyarinca vadeler | Defter Degeri | (=I+II+111+1V) (N (1 (1 uzun(lV)
Tiirev Olmayan Finansal 54.295 54.295 54.295
Yiikiimliliikler ' ' )
Ticari borglar 18.941 18.941 18.941
Diger borglar 35.354 35.354 35.354

Yabanci Para Riski

Yabanci para varliklar ve yikimlliklere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak
etkilere kur riski denir. 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Sirket'in yabanci para cinsinden varlik ve yikimlGlugi
bulunmadig igin kur riskine maruz kalmamaktadir (31 Aralik 2017: Yoktur).

Fiyat Riski

Piyasa fiyatlarinda olusan degisimler nedeniyle bir finansal aracin gergege uygun degerinde veya gelecekteki nakit
akislarinda dalgalanma olmasi riskidir.

Sirket'in finansal durum tablolarinda 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla gergege uygun deger faklari gelir tablosu ile
iliskilendirilen finansal varlik olarak sinifladigi hisse senetleri, tahvilleri ve serbest fonlari bulunmaktadir. 31 Aralik 2018
tarihi itibariyla Sirket'in finansal durum tablolarinda makul deger degisikligi gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal varlik
olarak sinifladigi hisse senetlerinin 3.063.362 TL'lik kismi (31 Aralik 2017: 4.068.720 TL) ve tahvillerin timi BIiST
100’de islem gbrmektedir. Sirket'in analizlere gore ilgili hisse senetlerinin, tahvillerin ve serbest fonlarin fiyatinda %5
oraninda artig/azalis olmasi durumunda dider tim degiskenlerin sabit kaldi§i varsayimiyla Sirketin vergi éncesi
karinda 3.082.857 TL artis/azalis olusmaktadir (31 Aralik 2017: 2.896.284) TL artig/azalis).
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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 bélinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerinin toplam bor¢ (finansal
durum tablosunda belirtilen kisa vadeli ve uzun vadeli yikumlllkler toplami) tutarindan disilmesiyle hesaplanir.
Toplam sermaye, finansal durum tablosunda belirtilen 6z kaynaklarin toplamidir.

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

Toplam Borglar 235.592 115.466
Nakit Ve Nakit Benzeri Degerler (-) (26.458.988) (3.371.097)
Net (Nakit Fazlasi) Borg (26.223.396) (3.255.631)
Toplam Ozkaynak 103.522.981 70.215.869
Net Borg/Ozkaynaklar Orani (25,33%) (5%)

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

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

Finansal risk yonetimindeki hedefler

Sirket'in finansman bolimi finansal piyasalara erisimin diizenli bir sekilde saglanmasindan ve Sirket'in faaliyetleri ile ilgili
maruz kalinan finansal risklerin gézlemlenmesinden ve yonetilmesinden sorumludur. S6z konusu bu riskler; piyasa riski
(yabanci para, faiz orani riski ve fiyat riskini icerir), kredi riski, likidite riski ile 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.

29.2 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 donemlerde “Gercegde Uygun Deger” ile degerlenirler.

Finansal varliklarin gergege uygun degerleri, Sirket Yonetimi tarafindan mevcut piyasa bilgileri ve uygun degerleme
y6ntemleri kullanilarak belirlenir. Ancak gercede uygun degeri belilemek igin piyasa verilerin yorumlanmasinda tahminler

39



HEDEF_GiRiS_iM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI AS.
31 ARALIK 2018 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tiirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir)

kullaniimas! gerekmektedir. Buna gdre, sunulan tahminler, Sirketin giincel piyasa isleminde elde edebilecedi gergek
tutarlari gostermeyebilir.

Borsada islem gdren hisse senetlerinin gergege uygun dederi “Borsa rayici” dir.

Devlet tahvilleri, borglanma piyasasinda gunlik olarak agiklanan borsa rayici ile; 6zel kesim tahvilleri ise vadesinde elde
edilecek gelirden finansal durum tablosu tarihine kadar hak edilen gelirin tahakkuku seklinde degerlenir.

Nakit ve nakit benzerleri gercege uygun degerleri ile gosterilmektedir. Ticari ve iliskili taraflardan alacaklar iskonto
edilmis degerleri ile kaydedilmekte ve ger¢ege uygun dederlerinin defter degerlerine yaklastigi varsayilmaktadir.

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

30. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKi OLAYLAR
Yoktur (31.12.2017: Yoktur).

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

Yoktur (31.12.2017: Yoktur).
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32. EKDIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA, FINANSAL BORG VE TOPLAM GIDER SINIRLARINA

UYUMUN KONTROLU

Bu ek dipnotta verilen bilgiler, SPK'nin 1l-14.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lliskin Esaslar
Tebligi" uyarinca hazirlanan bireysel finansal tablolardan turetiimis 6zet bilgiler niteliginde olup SPK 111-48.3 sayili
Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin portfdy sinilamalarina, finansal borg ve toplam
gider sinirina uyumun kontrolUne iligkin hikumleri gergevesinde hazirlanmistir.

EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARI, FINANSAL BORG ve TOPLAM GIDER TUTARLARI

. . . Tebligdeki lgili 31.'12.'.2018 31'1--2'2017.
Bireysel Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri Di Cari Donem Onceki
lizenleme .
(TL)| Dénem (TL)
A | Para ve Sermaye Piyasasi Araglari Md.20/1 - (b) 31.544.045 9.959.342
B | Girisim Sermayesi Yatirimlari Md.20/1 - (a) 71.024.619 | 58.464.821
C | Portfdy Yonetim Sirketi ve Danismanlik Sirketindeki Istirakler Md.20/1 - (d) ve (e) -- --
D | Diger Varliklar 1.189.909 1.907.172
E | Ortaklik Aktif Toplami Md.3/1-(a) 103.758.573 |  70.331.335
F | Finansal Borglar Md.29 -- --
G | Karsiliklar, Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler (Rehin, Teminat ve ipotekler) Md.20/2 - (a) - -
H [ Ozsermaye 103.522.981 70.215.869
I | Diger Kaynaklar 235.592 115.466
E | Ortaklik Toplam Kaynaklari Md.3/1-(a) _ 103.758.573 |  70.331.335
Bireysel Diger Finansal Bilgiler T(.e.bligdeki lgil L DL . b
Diizenleme (TL)| Dénem (TL)
Sermaye Piyasasi Araglarina ve Islemlerine Yapilan Yatinm Md.20/1 - (b) 36.682.677 9.959.342
1. Hisse Senetleri 3.063.362 4.068.720
Arti Yatirim Hold. A.S. Md.20/1 - (b) - 40.882
Giiler Yatiim Holding A.S. Md.20/1 - (b) -- 575.000
Yayla Enerji Uretim A.S. Md.20/1 - (b) 1.302.000 -
Trabzon Liman Isletmeciligi A.S. Md.20/1 - (b) 237.859 --
Global Menkul Deg. A.S. Md.20/1 - (b) 115.000 110.000
A1 | Seyitler Kimya Sanayi A.S. Md.20/1 - (b) 1.337.103 1.770.000
Info Yatinm A.S. Md.20/1 - (b) 71.400 -
Tiimosan Motor A.S. Md.20/1 - (b) -- 1.572.838
2.Tahviller - -
3.Fonlar 2.021.741 2.528.570
Hedef Portféy Kuzey Serbest Fon Md.20/1 - (b) 2.021.741 2.528.570
A2 | TL ve Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Cari-Katima Hesab! Md.20/1 - (b) 26.458.942 3.362.052
B1 | Yurtdisinda Kurulu Kolektif Yatirim Kurulusu Md.21/3 - (c) -- --
B2 | Borg ve Sermaye Karmasi Finansman Md.21/3 - (f) - -
B3 | Halka Acik Girisim Sirketlerinin Borsa Digi Paylari Md.21/3 - (e) -- --
B4 | Ozel Amagli Sirket Md.21/3 - (g) - -
C1 | Portfdy Yonetim Sirketine Istirak Md.20/1 - (e) -- --
C2 | Danigmanlik Sirketine istirak Md.20/1 - (d) - -
F1 | Kisa Vadeli Krediler Md.29/1 - -
F2 | Uzun Vadeli Krediler Md.29/1 - -
F3 | Kisa Vadeli Borglanma Araglari Md.29/1 - -
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F4 | Uzun Vadeli Borglanma Araglari Md.29/1
F5 | Diger Kisa Vadeli Finansal Borglar Md.29/1
F6 | Diger Uzun Vadeli Finansal Borglar Md.29/1
G1 | Rehin Md.20/2 - (a)
G2 | Teminat Md.20/2 - (a)
G3 | Ipotekler Md.20/2 - (a) - -
| | Digardan saglanan hizmet giderleri Md.26/1 348.024 474179
PORTFQY SINIRLAMALARI, FINANSAL BORG VE TOPLAM GIDER SINIRI KONTROL TABLOSU
Tebligdeki 31.12.2018 31.12.2017 | Asgaril
Portfoy Sinirlamalari ilgili Cari Donem | Onceki Dénem | Azami
Diizenleme (TL) (TL)| Oran
1 | Para ve Sermaye Piyasasi Araglar Md.22/1 - (b) 30,40% 14,16% | < %49
0,00% 0,04% | < %10
0,00% 0,55% | < %10
1,25% 0,00% | < %10
0, 0, 0,
2 | Sermaye Piyasasi Araglar Md.22/1 - (c) 8??02 8??02 2 02 18
1,29% 1,71% | < %10
0,07% 0,00% | < %10
L 0,00% 1,52% | < %10
3 | Girisim Sermayesi Yatirimlari Md.22/1 - (b) 68% 83% | = %51
4 | Portfoy Yénetim Sirketi ve Danismanlik Sirketindeki Istirakler Md.22/1 - (¢) 0% 0% | < %10
5 | Yurtdisinda Kurulu Kolektif Yatirim Kurulusu Md.22/1 - (e) 0% 0% | < %49
6 | Borg ve Sermaye Karmasi Finansman Md.22/1 - (h) 0% 0% | < %25
7 | Halka Agik Girisim Sirketlerinin Borsa Digl Paylari Md.22/1 - (f) 0% 0% | < %25
8 | TL ve Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Cari-Katima Hesabi (*) | Md.22/1 - (1) 26% 5% | < %20
9 |Kisa Vadeli Finansal Borglar ve Borglanma Araglarinin Nominal Degeri Md.29 0% 0% | < %50
10 | Uzun Vadeli Finansal Borglar ve Borglanma Araglarinin Nominal Degeri Md.29 0% 0% | %200
11 | Rehin, Teminat ve ipotekler Md.22/1 - (d) 0% 0% | < %10
12 | Disardan saglanan hizmet giderleri Md.26/1 0,3% 1% | < %2,5

(*) Sirketiin bedelli sermaye artinmi 17.12.2018 tarihinde tescil ve 21.12.2018 tarihli TTSG'nde ilan edilerek
tamamlanmistir. Séz konusu bedelli sermaye artinmi nedeniyle (Ill-48.3) sayili Teblig’in 24. Maddesi
cercevesinde, azami %20 oranindaki TL ve Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduata iliskin portféy
sinirlamasina uyumun saglanmasi amaciyla yeni hesap déneminde portféyde mevcut bulunan Tiirk Lirasi, ilgili
teblig hikimlerine g6re herhangi bir oran sinirlamasi bulunmayan Takas Bank Para Piyasasinda

degerlendiriimeye baglanmistir.
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