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HEDEF GIRIiSiM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
01 OCAK - 31 ARALIK 2019 HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARI HAKKINDA
BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Hedef Girigim Sermayesi Yatirrm Ortakligi Anonim Sirketi
Genel Kurulu'na

A) FINANSAL TABLOLARIN BAGIMSIZ DENETIMI
1) Goriis

Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakli§i Anonim Sirketi'nin (Sirket) 31 Aralik 2019 tarihli finansal durum tablosu ile ayni
tarinte sona eren hesap donemine ait; kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, 6zkaynak degisim tablosu ve nakit
akis tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarinin ézeti de dahil olmak Uzere finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal
tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorustmuze gore ilisikteki finansal tablolar, Sirketin 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni tarihte sona
eren hesap dénemine ait finansal performansini ve nakit akislarini, Tirkiye Finansal Raporlama Standartlarina (TFRS'lere)
uygun olarak tiim énemli yonleriyle gergede uygun bir bicimde sunmaktadir.

2) Goriigiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan
Turkiye Denetim Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS'lere) uygun olarak yuratilmastr.
Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Ba@imsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz
Denetimine lliskin Sorumluluklari bélimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmigtir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz
Denetgiler icin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hikimlere
uygun olarak Sirketten bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger
sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin,
gorustimizin olusturulmasi igin yeterli ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Kilit Denetim Konulari
Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gére cari ddneme ait finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en gok 6nem

arz eden konulardir. Kilit denetim konular, bir bitiin olarak finansal tablolarin bagimsiz denetimi gergevesinde ve finansal
tablolara iligkin gériisimuzn olusturuimasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda ayri bir gérUs bildirmiyoruz.
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- Finansal Yatinmlar ve Gergege Uygun Degerlerinin Belirlenmesi igin Yapilan Degerleme Galismalar

Sirket'in faaliyeti gere@i aktif toplaminin %83'lik kismi finansal yatirnmlardan olugsmaktadir. S6z konusu finansal
yatinmlarin degerlemesi sonucu olusan kar velveya zarar, Sirketin donem hasilatini, donem kar/zararini ve
Ozkaynaklarini 6nemli dlctide etkilemektedir.

Sirket'in 31 Aralik 2019 tarihi itibariyle finansal tablolarinda yer alan 15.102.868 TL'lik bagli ortakliklari ve istiraklerindeki
yatirnmlarin gercege uygun degeri bagimsiz bir degerleme sirketi tarafindan belirlenmis olup, detaylar 44 no'lu notta
aclklanmstir.

Konunun etkisinin finansal tablolar icinde 6nemli bir seviyede olmasi sebebi ile finansal yatinmlar tarafimizca bir kilit
denetim konusu olarak degerlendirimektedir.

Denetimde konunun nasil ele alindigi

Tarafimizca, s6z konusu varliklarin mevcut olup olmadidi ve eksiksiz olarka kayitlarda yer alip almadi§i tespit ediimeye
calisiimistir. Bu baglamda Takasbank,banka, araci kurum ve kuruluslardan dis kaynak dogrulamalari temin edilmis,
islemlere iliskin 6rnek belge kontrolleri yapilmigtir. {igili finansal varliklarin degerlemerine iligkin aritmetik hesaplamalar ve
bu hesaplamalara baz teskil eden veriler kontrol edilmistir.

Bagimsiz degerleme sirketi tarafindan yapilan degerlemelerde; yonetim tarafindan atanan yatirim degerleme uzmanlarinin,
ehliyetleri, yetkinlikleri ve tarafsizliklari degerlendiriimistir. Yaptigimiz denetimde, bagli ortakliklara ve istiraklere ait
degerleme raporlarinda degerleme uzmanlarinca kullanilan degerleme metotlarinin  uygunlugu degerlendirilmistir.
Degderleme raporlarinda takdir edilen degerlerin Dipnot 44’'da agiklanan tutarlarla mutabakati kontrol edilmistir.

Ayrica, finansal tablolarda ve agiklayici dipnotlarda yer alan bilgilerin uygunlugu, agiklanan bilgilerin finansal tablo
okuyuculari igin 6nemi dikkate alinip tarafimizca sorgulanmigtir.
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4) Yonetimin Finansal Tablolara iligkin Sorumluluklan

Sirket yonetimi; finansal tablolarin TMS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergede uygun bir bigimde sunumundan ve
hata veya hile kaynakli 6nemli yanhslik icermeyecek sekilde hazirlanmasi icin gerekli gordugu i¢ kontrolden sorumludur.
Finansal tablolari hazirlarken yonetim; Sirketin stirekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendiriimesinden, gerektiginde
sureklilikle ilgili hususlari agiklamaktan ve Sirketi tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti
bulunmadigi stirece isletmenin sirekliligi esasini kullanmaktan sorumludur.

5) Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iligkin Sorumluluklari

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklari sunlardir: Amacimiz, bir bitiin olarak finansal tablolarin
hata veya hile kaynakli dnemli yanlislik igerip icermedigine iliskin makul giivence elde etmek ve goristimiz igeren bir
bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. BDS'lere uygun olarak yiritllen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul
glvence; ylksek bir glivence seviyesidir ancak, var olan énemli bir yanlishdin 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 6l¢lde bekleniyorsa bu yanligliklar 6Gnemli olarak kabul
edilir. BDS'lere uygun olarak yurutilen bir bagimsiz denetimin geredi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki
muhakememizi kullanmakta ve mesleki stipheciligimizi stirdlirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

o Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakl “onemli yanliglik” riskleri belirlenmekte ve de@erlendiriimekte; bu
risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve gérlistimiize dayanak teskil edecek
yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasith ihmal, gercege aykiri beyan
veya i¢ kontrol ihlali fiillerini icerebildiginden, hile kaynakli dnemli bir yanlighgi tespit edememe riski, hata kaynakli
onemli bir yanhshgi tespit edememe riskinden yliksektir.)

e Sirketin i¢ kontrolinin etkinligine iliskin bir goris bildirmek amaciyla dedil ama duruma uygun denetim
prosedurlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirimektedir.

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

o Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Sirketin strekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi stiphe
olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili dnemli bir belirsizligin mevcut olup olmadi§i hakkinda ve yonetimin
isletmenin sirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca variimaktadir. Onemli bir belirsizligin
mevcut oldugu sonucuna varmamiz hélinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz
ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu gorus diginda bir goris vermemiz gerekmektedir.
Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir.
Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Sirketin sirekliligini sona erdirebilir.

o Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak Uzere, genel sunumu, yapisi ve icerigi ile bu tablolarin, temelini
olusturan islem ve olaylari gercege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadigi degerlendirilmektedir.
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Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz énemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak Uzere, bagimsiz
denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile dnemli denetim bulgularini Gst y6netimden sorumlu olanlara
bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi tist yonetimden sorumlu olanlara bildirmis bulunmaktayiz. Ayrica
bagimsizlik tizerinde etkisi oldugu dusunlebilecek tum iligkiler ve diger hususlari ve -varsa- ilgili dnlemleri Ust yonetimden
sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en
gok 6nem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasina izin
vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracagi olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagi
kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi oldukca istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetgi
raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B) MEVZUATTAN KAYNAKLANAN DIGER YUKUMLULUKLER

1) 6102 sayil Turk Ticaret Kanunu'nun (“TTK") 398'inci maddesinin dérdincl fikrasi uyarinca diizenlenen Riskin Erken
Saptanmasi Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetgi Raporu 12 Subat 2020 tarihinde Sirket'in Yonetim Kurulu'na
sunulmustur.

2) TTK’'nin 402'nci maddesinin dordiinct fikrasi uyarinca Sirketin 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap déneminde defter tutma
duizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Sirket esas sozlesmesinin finansal raporlamaya iliskin hikimlerine uygun

olmadigina dair 6nemli bir hususa rastianmamistir.

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

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denetci Ozkan Cengiz'dir.
istanbul, 12 Subat 2020

HSY Danigmanlik ve Bagimsiz Denetim Anonim Sirketi
Member, Crowe Global

Ozkan Cengiz
Sorumlu Ortak Basdenetgi, SMMM
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HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHi ITIBARIYLE BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL DURUM TABLOSU (BILANGO)
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir. )

Dipnot Cari Onceki

Referansi Dénem Dénem

31.12.2019  31.12.2018

TL TL

VARLIKLAR 135.541.896 103.758.573
Donen Varliklar 55.057.755 32.326.407
Nakit ve Nakit Benzerleri 4 21441192 26.458.988
Finansal Yatirmlar 44 32.862.461  5.085.103
Ticari Alacaklar 6,7 17.932 495.990
- lligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 6 4.248 29.248

- [liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 7 13.684 466.742
Diger Alacaklar 8 8.500 200
- lligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 8 8.500 200
Pesin Odenmis Giderler 11 13.280 18.383
- lligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 11 13.280 18.383
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 38 572.201 145.126
Diger Dénen Varliklar 27 142.189 122.617
Ara Toplam 55.057.755 32.326.407
Toplam Donen Varliklar 55.057.755 32.326.407
Duran Varliklar 80.484.141 71.432.166
Finansal Yatirmlar 44 79.186.124  71.024.619
Maddi Duran Varliklar 13 263.818 407.547
Kullanim Hakki Varliklari 13 1.034.199 -
Toplam Duran Varliklar 80.484.141 71.432.166
TOPLAM VARLIKLAR 135.541.896 103.758.573

Ekli notlar bu tablolarin ayrilmaz pargasidir.



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2019 TARIHi ITIBARIYLE BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL DURUM TABLOSU (BILANGO)

(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir. )

Dipnot Cari Onceki

Referansi Donem Donem

31.12.2019  31.12.2018

TL TL

KAYNAKLAR 135.541.896 103.758.573
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 464.703 139.172
Kisa Vadeli Borglanmalar 44 298.164 -
- lliskili Taraflardan Kisa Vadeli Borglanmalar 44 298.164 -
Ticari Borglar 6,7 109.303 82.111
- lligkili Taraflara Ticari Borglar 6 93.119 71.024

- lligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 7 16.184 11.087
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 26 16.500 14.757
Diger Borglar 8 40.736 42.304
- Iliskili Olmayan Taraflara Diger Borglar 8 40.736 42.304
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 464.703 139.172
Uzun Vadeli Yikiimliiliikler 987.250 96.420
Uzun Vadeli Borglanmalar 44 832.439 -
- lligkili Taraflardan Uzun Vadeli Borglanmalar 44 832.439 -
Uzun Vadeli Karsiliklar 24 154.811 96.420
- Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 24 154.811 96.420
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 987.250 96.420
OZKAYNAKLAR 134.089.943 103.522.981
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 134.089.943 103.522.981
Odenmis Sermaye 28 64.000.000 64.000.000
Paylara lliskin Primler/iskontolar 28 23.846 23.846
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 28 (16.790) (10.566)
- Yeniden Degerleme ve Olglim Kazanglar (Kayiplar) 28 (16.790) (10.566)

- Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgiim Kazanglari (Kayiplari) 28 (16.790) (10.566)

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 28 1.080.368  1.080.368
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari 28 38.429.333  36.733.438
Donem Net Kéri/Zarari 39 30.573.186  1.695.895
Toplam Ozkaynaklar 134.089.943 103.522.981
TOPLAM KAYNAKLAR 135.541.896 103.758.573

Ekli notlar bu tablolarin ayrilmaz parcasidir.



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
1 OCAK - 31 ARALIK 2019 DONEMINE AiT BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ KAR VEYA ZARAR TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir. )

Cari Onceki

Donem Donem

Dipnot 1.01.2019 1.01.2018

Referansi 31.12.2019 31.12.2018

TL TL

Hasilat 29 30.117.344 25.063.533
Satislarin Maliyeti (-) 29 - (22.358.786)
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 30.117.344 2.704.747
BRUT KAR (ZARAR) 30.117.344 2.704.747
Genel Yonetim Giderleri (-) 31 (3.548.250) (2.357.397)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 32 4.026.841 1.340.624
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 32 -- (15.951)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 30.595.935 1.672.023
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 33 108.744 23.872
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 30.704.679 1.695.895
Finansal Gelirler 35 - -
Finansal Giderler (-) 35 (131.493) -
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 30.573.186 1.695.895
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 30.573.186 1.695.895
DONEM KARI (ZARARI) 39 30.573.186 1.695.895
Dénem Karinin (Zararinin) Dagilimi 30.573.186 1.695.895
-Ana Ortaklik Paylari 30.573.186 1.695.895
Pay Basina Kazang (Zarar) 0,48 0,03
-Sirdiirllen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang (Zarar) 39 0,48 0,03
DONEM KARI (ZARAR) 30.573.186 1.695.895
DIGER KAPSAMLI GELIRLER (6.224) 7.371
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacaklar (6.224) 7.371
Tanimlanmis Fayda Planlan Yeniden Olgiim Kazanglari (Kayiplar) 36 (6.224) 7.371
DIGER KAPSAMLI GELIRLER (6.224) 7.371
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (GIDER) 30.566.962 1.703.266
-Ana Ortaklik Paylari 30.566.962 1.703.266

EKli notlar bu tablolarin ayriimaz pargasidir.



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2019 DONEMINE AiT BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ OZKAYNAKLAR DEGISiM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtiimedikge Trk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmigtir. )

Kar veya Zararda

Yeniden
Siniflandirimayacak
Birikmis Diger
Kapsaml Gelirler

veya Giderler

Yeniden Degerleme

élgUm\II:azangl Birikmis Karlar
Kayiplarn
. Pay ihra Tanimlanmis Fayda Kardan Net Ana  Kontrol .
Dipnot Odenmis ) y ‘hrag Planlari Yeniden Ayrilan Gegmis Yillar M Ortakliga Giici  Ozkaynak
rimleri / - Donem N

oL Referansi  Sermaye iskontolart Olgiim  Kisitlanmis ~ Karlari/Zararlan Kan Zaran Ait Olmayan Toplami

CARI DONEM Kazanglari/Kayiplar Yedekler Ozkaynaklar Paylar
01.01.2019 tarihi itibariyla bakiyeler (dénem basi) 64.000.000 23.846 (10.566)  1.080.368 36.733.438  1.695.895  103.522.981 103.522.981
Transferler - - - - 1.695.895 (1.695.895) - -
Toplam Kapsamli Gelir (Gider) - - (6.224) - - 30.573.186  30.566.962 30.566.962
-Dénem Kari (Zarari) 39 - - - - 30.573.186  30.573.186 30.573.186
-Diger Kapsamli Gelir (Gider) 36 - - (6.224) - - - (6.224) (6.224)
31.12.2019 itibariyla bakiyeler (donem sonu) 64.000.000 23.846 (16.790)  1.080.368 38.429.333  30.573.186  134.089.943 134.089.943

) Pay Ihrag Tanimlanmig Fayda Kardan Ana  Kontrol R
Dipnot Odenmis Primleri Planlari Yeniden Ayrilan Gegmis Yillar  Net Donem Ortakliga Giici  Ozkaynak
rimleri / o .

o Referansi  Sermaye iskontolart Olgim Kisitlanmig ~ Karlan/Zararlan  Kari Zaran Ait Olmayan Toplami

GEGMIS DONEM Kazanglari/Kayiplari Yedekler Ozkaynaklar Paylar
01.01.2018 tarihi itibariyla bakiyeler (d6nem basi) 28.000.000 - (17.937) 521.526 3.733.648  37.978.632  70.215.869 70.215.869
Transferler - - - 558.842 37.419.790 (37.978.632) - -
Toplam Kapsamli Gelir (Gider) - - 7.371 - - 1.695.895 1.703.266 1.703.266
-Dénem Kari (Zarari) 39 - - - - - - - -
-Diger Kapsamli Gelir (Gider) 36 - - 7.371 - - 1.695.895 1.703.266 1.703.266
Sermaye Arttirimi 36.000.000 23.846 - - (4.000.000) - 32.023.846 32.023.846
Kar Paylari - - - - (420.000) - (420.000) (420.000)
31.12.2018 itibariyla bakiyeler (d6nem sonu) 64.000.000 23.846 (10.566)  1.080.368 36.733.438 1.695.895  103.522.981 103.522.981

EKli notlar bu tablolarin ayrilmaz pargasidir.



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

1 OCAK - 31 ARALIK 2019 DONEMINE AIT BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ NAKIT AKIS TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmigtir. )

Cari Onceki

Dénem Dénem

Dipnot 1.01.2019  1.01.2018

Referansi  31.12.2019 31.12.2018

TL TL

A. ESAS FAALIYETLERDEN NAKIT AKISLARI (5.157.153) (8.447.163)
Ddnem kari/zarari (+/-) 30.573.186  1.695.895
-Stirdiirilen Faaliyetlerden Dénem Kari (Zarari) 39 30.573.186  1.695.895
Donem kari/zarari mutabakatiyla ilgili diizeltmeler (23.078.308) (4.945.649)
Amortisman ve itfa gideriyle ilgili diizeltmeler 13 119.491 124.144
Karsiliklarla ilgili diizeltmeler (+/-) (999.378) 35.249
-Caliganlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (iptali) ile ilgili Diizeltmeler 24 34.821 35.249
-Diger Karsiliklar (iptalleri) ile ilgili Diizeltmeler 13 (1.034.199) -

Faiz gelirleri ve giderleriyle ilgili dizeltmeler (+/-) 9.023 (1.248.581)
-Faiz Gelirleri ile Ilgili Diizeltmeler 32 9.023 (1.248.581)
Gergege uygun deger kayiplari/kazanglari ile ilgili diizeltmeler (+/-) (22.205.344) (3.832.589)
-Finansal Varliklarin Gergegie Uygun Deger Kayiplari (Kazanglar) ile llgili Diizeltmeler 44 (22.205.344) (3.832.589)
Duran Varliklarin Elden Cikariimasindan Kaynaklanan Kayiplar (Kazanglar) ile llgili Diizeltmeler (2.100) (23.872)
-Maddi Duran Varliklarin Elden Cikariimasindan Kaynaklanan Kayiplar (Kazanglar) ile llgili Diizeltmeler 13 (2.100) (23.872)
isletme Sermayesinde Gergeklegen Degisimler (12.816.421) (6.375.424)
Finansal Yatirimlardaki Azalis (Artis) 44 (14.047.909) (7.215.022)
Ticari Alacaklardaki Azalis (Artig) ile llgili Diizeltmeler 478.058  (493.733)
-iligkili Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azalis (Artis) 6 25.000 (26.991)
-iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azalis (Artis) 7 453.058  (466.742)
Faaliyetlerle ligili Diger Alacaklardaki Azalis (Artis) ile llgili Diizeltmeler (8.300)  1.259.410
-lligkili Taraflardan Diger Alacaklardaki Azalis (Artis) 6 - 1.258410
-iliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklardaki Azalis (Artig) 8 (8.300) 1.000
Pesin Odenmis Giderlerdeki Azalis (Artis) 11 5.103 971
Ticari Borglardaki Artis (Azalig) ile ilgili Diizeltmeler 27.192 63.170
-iligkili Taraflara Ticari Borglardaki Artis (Azali) 6 22.095 54438
-lligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azalis (Artig) 7 5.097 8.732
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglardaki Artis (Azalig) 26 1.743 7.371
Faaliyetler ile lgili Diger Borglardaki Artis (Azalis) ile llgili Diizeltmeler (1.568) 21.707
-lligkili Olmayan Taraflara Faaliyetlerle ilgili Diger Borglardaki Artis (Azalis) 8 (1.568) 21.707
isletme Sermayesinde Gergeklesen Diger Artis (Azalig) ile llgili Diizeltmeler 27 729.260 (19.298)
-Faaliyetlerle Iigili Diger Varliklardaki Azalis (Artis) 27 (553.290) (19.298)
-Faaliyetlerle Ilgili Diger Yiikiimliliiklerdeki Artis (Azalis) 27 1.282.550 -
Faaliyetlerden kaynaklanan net nakit akigi (+/-) (5.321.543) (9.625.178)
Alinan Temettiler 314.390 -
Alinan faiz - 1.235.503
Kira Odemeleri (150.000) -
Vergi ladeleri (Odemeleri) - (57.488)
B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI 132.981 (81.870)
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girigleri 13 163.366 60.556
-Maddi Duran Varliklarin Satigindan Kaynaklanan Nakit Girigleri 13 163.366 60.556
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Aimindan Kaynaklanan Nakit Cikislari 13 (30.385)  (142.426)
-Maddi Duran Varlik Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikislari 13 (30.385)  (142.426)

C. FINANSMAN FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI - 31.603.846
Odenen Temettiiler (420.000)
Diger Nakit Girisleri (Cikislari) - 32.023.846
YABANCI PARA GEVRIM FARKLARININ ETKISINDEN ONCE NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS (AZALIS) (5.024.172) 23.074.813
NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS (AZALIS) (A+B+C+D) (5.024.172) 23.074.813
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 26.458.988  3.368.776
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (A+B+C+D+E) 21.434.816  26.443.589

Ekli notlar bu tablolarin ayriimaz pargasidir.



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

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

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Girigim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iliskin dizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve gikarilmis sermayesini esas olarak Tirkiye'de kurulmus veya kurulacak olan, gelisme potansiyeli
tasiyan ve kaynak ihtiyaci olan girisim sirketlerine yapilan uzun vadeli yatirnmlara yéneltmek Gzere 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 gériilmiistir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hikiimlerine gore 100.000.000 TL kayith sermaye tavani ile kurulmustur. 31 Aralik 2019 tarihi
itibariyla gikarilmig sermayesi 64.000.000 TL olup ortaklik yapisi asagidaki gibidir.

31.12.2019 31.12.2018
Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari
Hedef Finansal Yatirimlar A.$. (B Grubu) 16.953.849  26,49% 16.953.849 17.696.199  27,65% 17.696.199
Sibel GOKALP (A Grubu) 640.000 1,00%  640.000  640.000 1,00%  640.000
Hedef Portfoy Kuzey Hisse Senedi Serbest Fon (B Grubu) ~ 7.915.014  12,37% 7.915.014 9.448.352  14,76% 9.448.352
Diger (B Grubu) 38.491.137  60,14% 38.491.137 36.215.449  56,59% 36.215.449
Toplam 64.000.000 100,00% 64.000.000 64.000.000 100,00% 64.000.000

Yonetim kurulu Gyelerinin tgte ikisi, A Gurubu pay sahiplerinin gésterecegi adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir.
Yénetim kurulu Gye sayisinin (gte ikisi kiisuratli bir sayi oldugu taktirde, en yakin tam sayi esas alinir. Diger yénetim 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 ¢ercevesinde 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-istanbul'dur.

Donem sonu itibariyla galisan personel sayisi 7 kisidir (31 Aralik 2018 — 6 kisi).



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR
a) Sunuma iligkin Temel Esaslar

Finansal tablolar, bazi finansal araclarin gergede uygun degerinden gosterilmesi haricinde, tarihi maliyet esasina gore
hazirlanmaktadir.

Tarihi maliyetin belirlenmesinde, genellikle varliklar igin 6denen tutarin gergede uygun degeri esas alinmaktadir. Gergege
uygun deger dl¢limiinde kullanilan yéntemler ilgili dipnotlarda belirtilmistir.

a.1) Kullanilan “Para Birimi

Sirket'in finansal tablolari faaliyette bulunduklari temel ekonomik ¢evrede gegerli olan para birimi (fonksiyonel para birimi) ile
sunulmustur. Sirketin finansal durumu ve faaliyet sonuglari, Sirket'in gegerli para birimi olan ve finansal tablolar igin sunum para
birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.

a.2) Karsilagtirmali Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarinin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek (izere, Sirket'in finansal tablolari énceki donemle karsilastirmali
olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan kargilagtirmali bilgiler gerekli
gorildigiinde yeniden siniflandirilir ve énemli farkliliklar agiklanir.

a.3) isletmenin Siirekliligi Varsayimi

ilisikteki finansal tablolar, Sirket'in éniimiizdeki bir yilda ve faaliyetlerinin dogal akisi icerisinde varliklarindan fayda elde
edecegi ve yukumllliklerini yerine getirecedi varsayimi altinda isletmenin strekliligi esasina gore hazirlanmistir.

a.4) Finansal Tablolarin Onaylanmasi

Sirket'in 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla dizenlenmis finansal durum tablosu, bu tarihte sona eren doneme ait, kar veya zarar
tablosu ve diger kapsamli gelir tablosu, 6zkaynak degisim tablosu, nakit akis tablosu ve finansal tablolara iligkin agiklayici
dipnotlar, 12 Subat 2020 tarihinde Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmis ve yayinlanmasi igin yetki verilmistir. Genel kurul
ve belirli diizenleyici kuruluslar, finansal tablolarin yayimlanmasindan sonra degistirme gtictine sahiptir.

b) TMS’ye Uygunluk Beyani

llisikteki finansal tablolar Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu (“KGK”) tarafindan yiiriirliige konulmus
olan Turkiye Muhasebe Standartlari (“TMS”) ile bunlara iligkin ek ve yorumlarina uygun olarak hazirlanmigtir.

Finansal tablolar ve dipnotlar KGK tarafindan 07 Haziran 2019 tarihli ilke karari ile agiklanan “finansal tablo érnekleri ve
kullanim rehberi"ne uygun olarak sunulmustur.

Finansal tablolar, KGK tarafindan 15 Nisan 2019 tarihinde yayimlanan (“TMS Taksonomisi Hakkinda Duyuru”) ile SPK
tarafindan yayimlanan Finansal Tablo Ornekleri ve Kullanim Rehberinde belirlenmis olan formatlara uygun olarak
sunulmustur.



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devami)
c¢) Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler
Bir isletme muhasebe politikalarini ancak asagidaki hallerde degistirebilir;

o  Bir Standart veya Yorum tarafindan gerekli kiliniyorsa veya
e isletmenin finansal durumu, performansi veya nakit akislari iizerindeki islemlerin ve olaylarin etkilerinin finansal
tablolarda daha uygun ve givenilir bir sekilde sunulmasini sadlayacak nitelikte ise.

Finansal tablo kullanicilari, igletmenin finansal durumu, performansi ve nakit akislarindaki egilimleri belirleyebilmek
amaciyla isletmenin zaman igindeki finansal tablolarini karsilastirabilme olanagina sahip olmalidir. Bu nedenle, bir
muhasebe politikasindaki degisiklik yukaridaki paragrafla belirtilen durumlardan birini  kargilamadig strece, her ara
dénemde ve her hesap doneminde ayri muhasebe politikalari uygulanmalidir.

Sirket'in cari donem icinde tespit edilmis dnemli muhasebe hatasi ve 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gecerli yeni ve
degistiriimis TFRS standartlari ve TFRYK yorumlari disinda muhasebe politikalarinda degisiklik bulunmamaktadir.

d) Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iligkin ise, degisikligin yapildigi cari donemde, gelecek
dénemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildi§i donemde hem de gelecek dénemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Tespit
edilen dnemli muhasebe hatalari geriye dontk olarak uygulanir ve dnceki donem finansal tablolari yeniden diizenlenir.
Sirket'in cari donem igerisinde muhasebe tahminlerinde énemli bir degisiklik olmamistir.



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

f) Konsolidasyona iligkin Esaslar
Konsolide finansal tablolar, Sirket ve Sirket'in bagl ortakliklari tarafindan kontrol edilen isletmelerin finansal tablolarini kapsar.

Kontrol, Sirket'in agagidaki sartlari saglamasi ile saglanir:

o yatinm yapilan sirket/ivarlik (izerinde gliciiniin olmasi;
o yatinm yapilan sirket/ivarliktan elde edecegi degisken getirilere agik olmasi ya da bu getirilere hakki olmasi ve
o getiriler Uzerinde etkisi olabilecek sekilde guicini kullanabilmesi.

Yukarida listelenen kriterlerin en az birinde herhangi bir degisiklik olusmasina neden olabilecek bir durumun ya da olayin
ortaya ¢ikmasi halinde Sirket yatiriminin tizerinde kontrol giiciiniin olup olmadigini yeniden degerlendirir.

Sirket'in yatinm yapilan sirket/varlik (izerinde ¢ogdunluk oy hakkina sahip olmadi§i durumlarda, ilgili yatinmin faaliyetlerini
tek basina yonlendirebilecek/yonetebilecek sekilde yeterli oy hakkinin olmasi halinde, yatirim yapilan sirket/varlik tizerinde
kontrol giicti vardir. Sirket, asagidaki unsurlar da dahil olmak (izere, ilgili yatinmdaki oy ¢ogunlugunun kontrol gucli
saglamak icin yeterli olup olmadiginin degerlendirmesinde konuyla ilgili tim olaylari ve sartlari g6z éniinde bulundurur:

o Sirket'in sahip oldugu oy hakki ile diger hissedarlarin sahip oldugu oy hakkinin karsilastirimasi;

o Sirket ve diger hissedarlarin sahip oldugu potansiyel oy haklar;

e Sozlesmeye bagdli diger anlagmalardan dogan haklar ve

o Sirket'in karar verilmesi gereken durumlarda ilgili faaliyetleri yonetmede (gegmis dénemlerdeki genel kurul
toplantilarinda yapilan oylamalar da dahil olmak izere) mevcut giiciiniin olup olmadigini gésterebilecek diger olay
ve sartlar.

Bir bagli ortakligin konsolidasyon kapsamina alinmasi Sirket'in bagl ortaklik tizerinde kontrole sahip olmasiyla baslar ve
kontrolinii kaybetmesiyle sona erer. Y1l i¢inde satin alinan veya elden cikarilan bagdli ortakliklarin gelir ve giderleri, satin
alim tarihinden elden ¢ikarma tarihine kadar konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosuna dahil edilir.

Kar veya zarar ve diger kapsamli gelirin her bir kalemi ana ortaklik hissedarlarina ve kontrol giici olmayan paylara aittir.
Kontrol glici olmayan paylar ters bakiye ile sonuglansa dahi, bagli ortakliklarin toplam kapsamli geliri ana ortaklik
hissedarlarina ve kontrol glicli olmayan paylara aktarilir.

Gerekli oimasi halinde, Sirket'in izledigi muhasebe politikalariyla ayni olmasi amaciyla bagl ortakliklarin finansal tablolarinda
muhasebe politikalariyla ilgili dlizeltmeler yapilmigtir.



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

f) Konsolidasyona iliskin Esaslar (Devami)

Sirket'in mevcut badli ortakliginin sermaye payindaki dedisiklikler

Sirket'in bagl ortakliklarindaki sermaye payinda kontrol kaybina neden olmayan degisiklikler 6zkaynak islemleri olarak
muhasebelestirilir. Sirket'in payi ile kontrol glicii olmayan paylarin defter degerleri, bagli ortaklik paylarindaki degisiklikleri
yansitmak amaciyla dizeltilir. Kontrol glicii olmayan paylarin diizeltildigi tutar ile alinan veya ddenen bedelin ger¢ege uygun
degeri arasindaki fark, dogrudan 6zkaynaklarda Sirket'in payi olarak muhasebelestirilir.

Sirket'in bir badli ortakli§indaki kontroli kaybetmesi durumunda, satis sonrasindaki kar/zarar, i) alinan satis bedeli ile kalan
payin gercege uygun degerlerinin toplami ile ii) baglh ortakligin varlik (serefiye dahil) ve yuktmlGltklerinin ve kontrol guci
olmayan paylarin énceki defter degerleri arasindaki fark olarak hesaplanir. Diger kapsamli gelir icinde bagh ortaklik ile ilgili
onceden muhasebelestirilen ve Ozkaynakta toplanan tutarlar, Sirketin ilgili varliklar satmis oldugu varsayimi Uzerine
kullanilacak muhasebe yontemine gore kayda alinir (6rnegin; konuyla ilgili TMS standartlari uyarinca, kar/zarara aktariimasi
ya da dogrudan gegmis yil karlarina transfer). Bagli ortakligin satisi sonrasi kalan yatirmin kontroliiniin kaybedildigi tarihteki
gercede uygun degeri, TMS 39 Finansal Araglar: Muhasebelestirme ve Olgiim standardi kapsaminda beliflenen baslangig
muhasebelestirmesinde gergege uygun deger olarak ya da, uygulanabilir oldugu durumlarda, bir istirak ya da musterek olarak
kontrol edilen bir igletmedeki yatinmin baslangi¢c muhasebelestirmesindeki maliyet bedeli olarak kabul edilir.

istirakler ve is ortakliklarindaki paylar:

istirak Sirketin 5nemli derecede etkide bulundugu isletmedir. Onemli derecede etkinlik, bir isletmenin finansal ve operasyonel
politikalarina iliskin kararlarina munferiden veya mustereken kontrol yetkisi olmaksizin katilma gtictinin olmasidir.

is ortakligi, bir diizenlemede miisterek kontrolii olan taraflarin, ortak diizenlemedeki net varliklara iliskin haklarinin oldugu
ortak bir girisimdir. MUsterek kontrol, bir ekonomik faaliyet tizerindeki kontrollin s6zlesmeye dayali olarak paylasiimasidir. Bu
kontrolin, ilgili faaliyetlere iliskin kararlarin, kontroli paylasan taraflarin oy birligi ile mutabakatini gerektirdigi durumlarda var
oldugu kabul edilir.

Sirket ve bir istiraki arasinda gergeklesen islemler neticesinde olusan kar ve zararlar, Sirket'in ilgili istirakteki veya is
ortakligindaki payi oraninda elimine edilir.

Misterek faaliyetlerdeki paylar:

Musterek faaliyet, bir dlizenlemede misterek kontroll olan taraflarin diizenlemeye iligkin varlik ve yikumlGltklerin
sorumluluklar tizerinde hakka sahip oldugu bir ortak dizenlemedir. Misterek kontrol, bir ekonomik faaliyet (izerindeki
kontrollin s6zlesmeye dayall olarak paylasiimasidir. Bu kontrolin, ilgili faaliyetlere iliskin kararlarin, kontroli paylagsan
taraflarin oy birligi ile mutabakatini gerektirdigi durumlarda var oldugu kabul edilir.
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HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

f) Konsolidasyona iliskin Esaslar (Devami)

Konsolidasyon lstisnalari

TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar Standardr’'na gére yatirim isletmesi
(@) Yatinm yonetimi hizmeti sunmak amaciyla bir veya birden fazla yatirimcidan fon elde eden,

(b) Yatinmcisina veya yatirimcilarina, is amacinin fonlari yalnizca sermaye kazanci veya yatirim geliri ya da her ikisini
birden elde etmek lizere yatirim yapmak oldugunu taahhit eden ve

(c) Yatinmlarinin tamaminin (veya tamamina yakininin) performansini gercege uygun deger esasi uzerinden 6lgen
ve degerleyen isletmedir.

isletme, yukaridaki tanimi karsilayip karsilamadigini degerlendirirken, yatinm isletmelerine ait asagida yer alan belirgin
ozelliklere sahip olup olmadigini dikkate alir:

(a) Birden fazla yatirima sahiptir,

(b) Birden fazla yatirnmciya sahiptir,

(c) fligkili tarafi olmayan yatinmcilara sahiptir ve

(d) Ozkaynak veya benzeri paylar seklinde ortaklik paylarina sahiptir.

Sirket yukaridaki sartlar sagladigi icin bagli ortakliklarini konsolide etmemektedir. Bunun yerine, Sirket bagli ortakliklari ve
istiraklerindeki yatirmlarini TFRS 10’a gére gercege uygun deger farkini kar veya zarara yansitarak dlgmektedir.

g) Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar’'ndaki Degisiklikler

¢ Yeni ve diizeltilmis standartlar ve yorumlar

31 Aralik 2019 tarihi itibariyle eren déneme ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan muhasebe politikalari
asagida dzetlenen 1 Ocak 2019 tarihi itibariyle gecerli yeni ve degistirilmis TFRS standartlari ve TFRYK yorumlari diginda
onceki yilda kullanilanlar ile tutarli olarak uygulanmigtir. Bu standartlarin ve yorumlarin Sirket'in mali durumu ve
performansi tizerindeki etkileri ilgili paragraflarda agiklanmistir.

1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gecerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar

TFRS 16 Kiralama islemleri

KGK Nisan 2018'de TFRS 16 “Kiralama islemleri” standardini yayinlanmigtir. Yeni standart, faaliyet kiralamasi ve finansal
kiralama ayrimini ortadan kaldirarak kiraci durumundaki sirketler igin birgok kiralamanin tek bir model altinda bilangoya
alinmasini gerektirmektedir. Kiralayan durumundaki sirketler icin muhasebelestirme blylk dl¢lde degismemis olup
faaliyet kiralamasi ile finansal kiralama arasindaki fark devam etmektedir. TFRS 16, TMS 17 ve TMS 17 ile ilgili Yorumlarin
yerine gegecek olup 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin gegerlidir.
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HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
g) Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar’ndaki Degisiklikler (Devami)
1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar (Devami)

Kiracilar, bu standardi kisa vadeli kiralamalara (kira stiresi 12 ay ve daha kisa olan kiralamalar) veya dayanak varligin
dUstik degerli oldugu kiralamalara (6rnegin kisisel bilgisayarlar, bazi ofis ekipmanlari, vb.) uygulamama istisnasina sahiptir.
Kiralamanin fiilen basladidi tarihte kiraci, kira yukumluligunt o tarinte 6denmemis olan kira 6demelerinin bugiinku degeri
lizerinden dlger (kiralama yGkimlGligu) ve ayni tarih itibariyle ilgili kullanim hakki varligini da kayitlarina alarak kira stiresi
boyunca amortismana tabi tutar. Kira ddemeleri, kiralamadaki zimni faiz oraninin kolaylikla belirlenebilmesi durumunda, bu
oran kullanilarak iskonto edilir. Kiraci, bu oranin kolaylikla belilenememesi durumunda, kiracinin alternatif borglanma faiz
oranini kullanir. Kirac, kiralama yukumluligu tzerindeki faiz gideri ile kullanim hakki varliginin amortisman giderini ayri
olarak kaydetmelidir.

TFRS 16’ya gecis:

Kiracinin, belirli olaylarin gerceklesmesi halinde kiralama yukimlGluginu yeniden 6lgmesi s6z konusudur (6rnegin kiralama
suresindeki degisiklikler, ileriye donik kira 6demelerinin belirli bir endeks veya orandaki degisimler nedeniyle degisiklige
ugramasi, vb.). Bu durumda kiracl, kiralama yUkimluliginin yeniden dlgim etkisini kullanim hakki varligi Gzerinde bir
dlzeltme olarak kaydeder.

Sirket, TMS 17 “Kiralama Islemleri” nin yerini alan TFRS 16 “Kiralamalar” standardini ilk uygulama tarihi olan 1 Ocak 2019
tarihi itibariyla uygulamigtir. Sirket, basitlestirilmis gecis uygulamasini kullanarak 6nceki yil igin karsilastirilabilir tutarlar ve
kisa sureli kiralamalari yeniden diizenlememistir.

TFRS 16 Kiralamalar Standardi’nin mali tablolara etkileri agagida sunulmustur:

31.Ara19  TFRS 16 ETKISI TFRS 16 SONRASI
Aktifler 134.507.697 1.034.199 135.541.896
Ylkimldlikler (6zkaynak harig) 321.350 1.130.603 1.451.953
Ozkaynak 134.186.347 (96.404) 134.089.943
Finansman gideri - (131.493) (131.493)
Faaliyet giderleri (3.583.339) 35.089 (3.548.250)
Ddnem Kari (Zarari) 30.669.590 (96.404) 30.573.186
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HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

g) Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar’ndaki Degisiklikler (Devami)

1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar (Devami)
Yeni muhasebe politikalarinin ozeti

Asagida, Sirket'in TFRS 16'y1 uygulamasi (izerine yeni muhasebe politikalari yer almaktadir:
Kullanim hakki varliklari

Sirket, kullanim hakki varliklarini finansal kiralama sézlesmesinin basladigi tarihte muhasebelestirmektedir (6rnegin, ilgili
varligin kullanim igin uygun oldugu tarih itibariyle). Kullanim hakki varliklari, maliyet bedelinden birikmis amortisman ve
deger dusuklugu zararlar dusulerek hesaplanir. Finansal kiralama borglarinin yeniden degerlenmesi durumunda bu rakam
da duzeltilir.

Kullanim hakki varliginin maliyeti asagidakileri igerir:
1) kira yakumldluginan ilk 6lgim tutari,
2) kiralamanin filen basladi§i tarihte veya oncesinde yapilan tim kira 6demelerinden, alinan tim kiralama
tesviklerinin dislimesiyle elde edilen tutar, ve
3) Sirket/Grup tarafindan katlanilan tim baslangictaki dogrudan maliyetler.

Dayanak varligin mlkiyetinin kiralama suresi sonunda Sirket'e devri makul bir sekilde kesinlesmedigi stirece, Sirket
kullanim hakki varligini, kiralamanin fiilen basladigi tarinten dayanak varligin yararli émriniin sonuna kadar amortismana
tabi tutmaktadir. Kullanim hakki varliklari deger diisukitigu degerlendirmesine tabidir.

Kira Yiikiimluliikleri

Sirket kira ylkimltliguna kiralamanin fiilen bagladigi tarihte 6denmemis olan kira édemelerinin bugiinkii degeri tizerinden
oOlgmektedir.
Kiralamanin fiilen bagladigi tarihte, kira ytkimlligunin élgimine dahil edilen kira ddemeleri, dayanak varligin kiralama
siiresi boyunca kullanim hakki igin yapilacak ve kiralamanin fillen basladidi tarinte 6ddenmemis olan asagidaki 6demelerden
olusur:
1) Sabit ddemeler,
2) ik 8lctimii kiralamanin filen bagladigi tarihte bir endeks veya oran kullanilarak yapilan, bir endeks veya orana
bagli degisken kira ddemeleri,
3) Kalinti deger taahhitleri kapsaminda Sirket tarafindan 6denmesi beklenen tutarlar
4) Sirket'in satin alma opsiyonunu kullanacagindan makul élgide emin olmasi durumunda bu opsiyonun kullanim
fiyati ve
5) Kiralama suresinin Sirketin kiralamay1 sonlandirmak icin bir opsiyon kullanacagini géstermesi durumunda,
kiralamanin sonlandiriimasina iliskin ceza édemeleri.

13



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
g) Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar’ndaki Degisiklikler (Devami)
1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar (Devami)

Bir endekse veya orana bagl olmayan degisken kira 6demeleri, ddemeyi tetikleyen olayin veya kosulun gergeklestigi
donemde gider olarak kaydedilmektedir.

Sirket kiralama suresinin kalan kismi igin revize edilmis iskonto oranini, kiralamadaki zimni faiz oraninin kolaylikla
belirlenebilmesi durumunda bu oran olarak; kolaylikla belilenememesi durumunda ise Sirket'in yeniden degerlendirmenin
yapildigi tarihteki alternatif borglanma faiz orani olarak belirlemektedir.

Sirket kiralamanin fiilen basladidi tarihten sonra, kira ylkimltlugini asagidaki sekilde olger:
1) Defter degerini, kira yakimltlugundeki faizi yansitacak sekilde artirir, ve
2) Defter degerini, yapilan kira 6demelerini yansitacak sekilde azaltir.

Buna ek olarak, kiralama stresinde bir degisiklik, 6zu itibariyle sabit kira 6demelerinde bir degisiklik veya dayanak varligi
satin alma opsiyonuna iliskin yapilan dederlendirmede bir degisiklik olmasi durumunda, finansal kiralama
yukumlultiklerinin degeri yeniden 6lctiimektedir.

TMS 28 “istiraklerdeki ve i Ortakliklarindaki Yatinmlar”da yapilan degisiklikler (Degisiklikler)

KGK Aralik 2017°de, TMS 28 istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatirimlar standardinda degisikliklerini yayinlamistir. S6z
konusu degisiklikler, istirak veya is ortakligindaki net yatirimin bir parcasini olusturan istirak veya is ortakligindaki uzun
vadeli yatinmlar i¢in TFRS 9 Finanslar Araclari uygulayan isletmeler icin agiklik getirmektedir.

TFRS 9 Finansal Araglar, TMS 28 istiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Yatirimlar uyarinca muhasebelestirilen istiraklerdeki
ve is ortakliklarindaki yatirimlari kapsamamaktadir. Séz konusu degisiklikle KGK, TFRS 9'un sadece sirketin 6zkaynak
yontemi kullanarak muhasebelestirdigi yatirmlari kapsam disinda biraktigina agiklik getirmektedir. isletme, TFRS 9'u,
6zkaynak yontemine gdre muhasebelestirmedigi ve 6zi itibari ile ilgili istirak ve is ortakliklarindaki net yatirimin bir pargasini
olusturan uzun vadeli yatirmlar dahil olmak Uzere istirak ve is ortakliklarindaki diger yatirmlara uygulanmaktadir.

Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri i¢in uygulanmaktadir. Séz konusu degisikligin
Sirket'in finansal durumu veya performansi tizerinde 6nemli bir etkisi olmamistir.
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HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

g) Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar’ndaki Degisiklikler (Devami)

1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar (Devami)
TFRYK 23 Gelir Vergisi Uygulamalarina iligkin Belirsizlikler

Yorum, gelir vergisi muameleleri konusunda belirsizlikler olmasi durumunda, “TMS 12 Gelir Vergileri’nde yer alan
muhasebelestirme ve 6lgtim gereksinimlerinin nasil uygulanacagina agiklik getirmektedir.

Gelir vergisi muameleleri konusunda belirsizlik olmasi durumunda, yorum:

1) isletmenin belirsiz vergi muamelelerini ayri olarak degerlendirip degerlendirmedigini;

2) isletmenin vergi muamelelerinin vergi otoriteleri tarafindan incelenmesi konusunda yapmis oldugu varsayimlari;

3) isletmenin vergilendirilebilir karini (vergi zararini), vergi matrahini, kullaniimamis vergi zararlarini, kullanilmamis
vergi indirimlerini ve vergi oranlarini nasil belirledigini; ve

4) isletmenin bilgi ve kosullardaki degisiklikleri nasil degerlendirdigini ele almaktadir.

Yorum, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri igin uygulanmaktadir. S6z konusu yorumun Sirket'in
finansal durumu veya performansi tizerinde etkisi olmamistir.

Yillik lyilestirmeler - 2015-2017 Dénemi

KGK Ocak 2019'da asagida belirtilen standartlar degistirerek, TFRS Standartlar’nin 2015-2017 dénemine iliskin Yillik
lyilestirmelerini yayinlamistir:

TFRS 3 Isletme Birlesmeleri ve TFRS 11 Miisterek Anlasmalar — TFRS 3'teki degisiklikler bir sirketin miisterek faaliyet
olarak muhasebelestirdigi isletmenin kontrolinu elde etmesi sonucu, ilgili isletmede kontrol 6ncesi sahip oldugu paylarini
yeniden oOlgmesi gerektigine aciklik getirmektedir. TFRS 11'deki dedgisiklikler bir sirketin misterek faaliyet olarak
muhasebelestirdigi isletmenin kontrolini elde etmesi sonucu, ilgili isletmede kontrol 6ncesi sahip oldugu paylarini yeniden
olgmesine gerek olmadigina agiklik getirmektedir.

TMS 12 Gelir Vergileri — Degisiklikler, temettilere (kar dagitimi) iliskin tim gelir vergisi etkilerinin, vergilerin nasil dogduguna
bakilmaksizin kar veya zararda muhasebelestirimesi gerektigi konusuna agiklik getirmektedir.

TMS 23 Borglanma Maliyetleri — Degisiklikler, ilgili varlik amaglanan kullanima veya satisa hazir duruma geldikten sonra
6denmemis 6zel borglanmalarin bulunmasi durumunda, ilgili borcun sirketin genellikle genel borglanmalarindaki aktiflestirme

oranini belirlerken borglandidi fonlarin birpargasi durumuna geldigine agiklik getirmektedir.

Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin uygulanmaktadir. Séz konusu degisikliklerin
Sirket'in finansal durumu veya performansi tizerinde 6nemli bir etkisi olmamistir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

g) Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar’ndaki Degisiklikler (Devami)

1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar (Devami)

Planda Yapilan Degisiklik, Kiigiilme veya Yerine Getirme (TMS 19 Degisiklikler)

KGK Ocak 2019'de TMS 19 Degisiklikler “Planda Yapilan Degisiklik, Kiciilme veya Yerine Getirme™yi yayinlamistir.
Degisiklik; planda yapilan degisiklik, kuigllme veya yerine getirme gergeklestikten sonra yillik hesap déneminin kalan kismi
icin tespit edilen hizmet maliyetinin ve net faiz maliyetinin glincel aktiieryal varsayimlari kullanarak hesaplanmasini

gerektirmektedir.

Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemleri icin uygulanmaktadir. S6z konusu degisiklik
Sirket icin gecerli degildir ve Sirket'in finansal durumu veya performansi (izerinde etkisi olmamistir.

Negatif Tazminli Erken Odeme Ozellikleri (TFRS 9 Degisiklik)

Bazi erken ddenebilir finansal varliklarin igletme tarafindan itfa edilmis maliyetinden élgtlebilmeleri igin TFRS 9 Finansal
Araglar'da ufak degisiklikler yayinlamistir.

TFRS 9'u uygulayan isletme, erken ddenebilir finansal varligi, gercege uygun deder degisimi kar veyazarar yansitilan
varlik olarak dlgmektedir. Degisikliklerin uygulanmasi ile belirli kosullarin saglanmasi durumunda, isletmeler negatif
tazminli erken ddenebilir finansal varliklari itfa edilmis maliyetinden 6lgebilmektelerdir.

Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri i¢in uygulanmaktadir. Degisiklik
Sirket igin gegerli degildir ve Sirket'in finansal durumu veya performansi tizerinde etkisi olmamigtir.

Yayinlanan ama yiiriirliige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmis fakat cari raporlama dénemi igin henlz yirirlige girmemis ve
Sirket tarafindan erken uygulanmaya baslanmamis yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler asagidaki gibidir. Sirket aksi
belirtimedikge yeni standart ve yorumlarin ylrirlige girmesinden sonra finansal tablolarini ve dipnotlarini etkileyecek gerekli
degisiklikleri yapacaktir.

TFRS 10 ve TMS 28: Yatinme! isletmenin istirak veya is Ortakligina Yaptigi Varlik Satislan veya Katkilari - Degisiklik
KGK, 6zkaynak yontemi ile ilgili devam eden arastirma projesi ¢iktilarina bagl olarak degistiriimek Gzere, Aralik 2017°de
TFRS 10 ve TMS 28'de yapilan s6z konusu degisikliklerin gegerlilik tarihini slresiz olarak ertelemistir. Ancak, erken

uygulamaya halen izin vermektedir. Sirket s6z konusu degisikliklerin etkilerini, bahsi gecen standartlar nihai halini aldiktan
sonra degerlendirecektir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)

g) Turkiye Finansal Raporlama Standartlar’'ndaki Degisiklikler (Devami)

Yayinlanan ama yiiriirliige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar (Devami)
TFRS 17 - Yeni Sigorta Sozlesmeleri Standardi

KGK Subat 2019'da, sigorta sdzlesmeleri icin muhasebelestirme ve dlglim, sunum ve agiklamayi kapsayan kapsamli yeni
bir muhasebe standardi olan TFRS 17'yi yayimlamigtir. TFRS 17 hem sigorta sdzlesmelerinden dogan yukimlUluklerin
glncel bilango degerleri ile dlgimini hem de karin hizmetlerin saglandi§i dénem boyunca muhasebelestirmesini
saglayan bir model getirmektedir TFRS 17, 1 Ocak 2021 ve sonrasinda baglayan yilllk hesap donemleri igin
uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Standart Sirket icin gecerli degildir ve Sirket'in finansal durumu veya
performansi Uzerinde etkisi olmayacaktir.

isletmenin tanimlanmasi (TFRS 3 Degisiklikleri)

KGK Mayis 2019'da TFRS 3 ‘isletme Birlesmeleri'inde yer alan isletme tanimina iligkin degisiklikler yayimlamigtir. Bu
degisikligin amaci, bir isletmenin isletme birlesimi olarak mi yoksa bir varlik edinimi olarak mi muhasebelestirilecegini
belirlemeye yardimci olmaktadir.

Degisiklikler asagidaki gibidir:
- lIsletme icin minimum gereksinimlerin netlestiriimesi;
- Piyasa katiimcilarinin eksik unsurlari tamamlamasi konusundaki degerlendirmenin ortadan kaldiriimasi;
- lIsletmelerin edinme siirecin énemli olup olmadigini degerlendirmesine yardimci uygulama rehberi
eklenmesi;
- Isletmenin ve giktilarin tanimlarini sinirlandirmak; ve
- Istege bagl bir gercege uygun deger konsantrasyon testi yayimlamak.

Degisiklik, 1 Ocak 2020 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri icin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
verilmektedir. Sirket degisikligin finansal durumu ve performansi izerine etkilerini degerlendirmektedir.

Onemliligin Tanimi (TMS 1 ve TMS 8 Degisiklikleri)

Haziran 2019'da KGK, “TMS 1 Finansal Tablolarin Sunumu” ve “TMS 8 Muhasebe Politikalari, Muhasebe Tahminlerinde
Degisiklikler ve Hatalar” standartlarinda degisiklikler yapmistir. Bu degisikliklerin amaci, “6nemlilik” tanimini standartlar
arasinda uyumlu hale getirmek ve tanimin belirli kisimlarini agikliga kavusturmaktir. Yeni tanima gore, bilginin saklanmasi,
hatali olmasi veya verilmemesi durumunda finansal tablolarin birincil kullanicilarin bu tablolara dayanarak verdikleri kararlari
etkileyebilecegi varsayilabilirse, bilgi onemlidir. Degisiklikler, bilginin dnemliliginin niteligine, buyuklugine veya her ikisine
bagli olacagini agiklamaktadir. Sirketler bilginin tek basina veya bagka bilgiler ile birlikte kullanildiginda finansal tablolar
uzerinde ki etkisinin onemliligi degerlendirmek ile yakimlUdur.

Degisiklik, 1 Ocak 2020 ve sonrasinda bagslayan yillik hesap dénemleri i¢in uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
verilmektedir. Sirket, degisikligin finansal durumu ve performansi lizerine etkilerini degerlendirmektedir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)

g) Turkiye Finansal Raporlama Standartlar’'ndaki Degisiklikler (Devami)

Yayinlanan ama yiiriirliige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar (Devami)

TFRS 9, TMS 39 ve TFRS 7’deki Degisiklikler-Gosterge Faiz Orani Reformu

1 Ocak 2020 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama dénemlerinde gegerli olmak (izere TFRS 9 ve TMS

39'da gosterge faiz orani reformu ile ilgili olarak dort temel konuda kolaylastirici uygulamalar saglanmistir. Bu uygulamalar
riskten korunma muhasebesi ile ilgili olup, 6zetle

islemlerin gerceklesme ihtimalinin yiiksek olmasina iliskin hiikiim,
ileriye yonelik degerlendirmeler,

Geriye donlik degerlendirmeler ve

Ayri olarak tanimlanabilir risk bilesenleridir.

TFRS 9 ve TMS 39da yapilan degisiklige iliskin uygulanan istisnalarin, TFRS 7 deki diizenleneme uyarinca finansal
tablolarda agiklanmasi amaclanmaktadir.

Uluslararasi Muhasebe Standartlant Kurumu (UMSK) tarafindan yayinlanmis fakat KGK tarafindan yayinlanmamig yeni
ve diizeltilmis standartlar ve yorumlar

UMSK tarafindan yayimlanmis fakat henliz KGK tarafindan TFRS’ye uyarlanmamis / yayinlanmamis yeni standartlar,
yorumlar ve mevcut UFRS standartlarinda degisiklikler bulunmamaktadir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)
h) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti

iligkili Taraflar

iligkili taraflar, finansal tablolarini hazirlayan iletmeyle (raporlayan igletme) iligkili olan kisi veya isletmedir.

a) Bir kisi veya bu kisinin yakin ailesinin bir Uyesi, asagidaki durumlarda raporlayan isletmeyle iligkili sayilir: S6z konusu
Kisinin,

o raporlayan isletme Uzerinde kontrol veya musterek kontrol glictine sahip olmasi durumunda,

e raporlayan isletme tizerinde énemli etkiye sahip olmasi durumunda,

o raporlayan isletmenin veya raporlayan isletmenin bir ana ortakliginin kilit yonetici personelinin bir Gyesi
olmasi durumunda.

(b) Asa@idaki kosullardan herhangi birinin mevcut olmasi halinde isletme raporlayan isletme ile iligkili sayilir:

isletme ve raporlayan isletmenin ayni grubun tyesi olmasi halinde (yani her bir ana ortaklik, bagli ortaklik ve

diger bagh ortaklik digerleri ile iligkilidir).

e Isletmenin, diger isletmenin (veya diger isletmenin de tiyesi oldugu bir grubun Giyesinin) istiraki ya da is ortakligi
olmasi halinde.

o Her iki isletmenin de ayni bir (iglinci tarafin i ortakligi olmasi halinde.

e igletmelerden birinin tigiincii bir isletmenin is ortakligi olmasi ve diger isletmenin séz konusu tigiincii isletmenin
istiraki olmasi halinde.

e igletmenin, raporlayan isletmenin ya da raporlayan isletmeyle iligkili olan bir igletmenin alisanlarina iligkin
olarak isten ayrilma sonrasinda saglanan fayda planlarinin olmasi halinde. Raporlayan isletmenin kendisinin
bdyle bir planinin olmasi halinde, sponsor olan igverenler de raporlayan isletme ile iligkilidir.

e Isletmenin (a) maddesinde tanimlanan bir kisi tarafindan kontrol veya miistereken kontrol edilmesi halinde.

o bir kisinin isletme (izerinde énemli etkisinin bulunmasi veya s6z konusu isletmenin (ya da bu isletmenin ana

ortakhidinin) kilit yonetici personelinin bir tiyesi olmasi halinde.

iliskili tarafla yapilan islem raporlayan isletme ile iligkili bir taraf arasinda kaynaklarin, hizmetlerin ya da ytikiimltiliiklerin, bir
bedel karsiligi olup olmadi§ina bakilmaksizin transferidir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)

h) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devami)

Hasilat

Girigim sermayesi :

Gelirler, bagh ortaklik ve/veya istirak satigl, istiraklere verilen danismanlik hizmeti gelirlerinden olugsmaktadir.

Bagl ortaklik ve istirak satis geliri satisin gerceklestigi anda kayitlara alinmaktadir. Istiraklere verilen danismanlik hizmeti
gelirleri ise hizmetin gerceklestigi tarih itibariyla gelir kaydedilmektedir.

Sirket yatirim isletmesi oldugu igin, istirak ettigi sirketlerin gergede uygun deger farklari hasilat altinda gosterilir.

Temettii ve faiz geliri:

Hisse senedi yatinmlarindan elde edilen temettl geliri, hissedarlarin temettl alma hakki dogdugu zaman (Sirket'in ekonomik
faydalari elde edecegi ve gelirin glvenilir bir bicimde dl¢limesi miimkiin oldugu sirece) kayda alinir.

Finansal varliklardan elde edilen faiz geliri, Sirket'in ekonomik faydalari elde edecegi ve gelirin glivenilir bir bigimde dl¢limesi
mimkin oldugu sUrece kayitlara alinir. Faiz geliri, kalan anapara bakiyesi ile beklenen dmrii boyunca ilgili finansal varliktan
elde edilecek tahmini nakit girislerini séz konusu varligin kayitl dederine indirgeyen efektif faiz orani nispetinde ilgili
dénemde tahakkuk ettirilir.

Menkul kiymet portfdyiinden yapilan satislardan kaynaklanan gelir ile kupon 6demesi ve itfa gelirleri islemin gerceklestigi
anda kayitlara alinmakta, s6z konusu kiymetlerde dénem sonu degerlemesi sonucu ortaya ¢ikan gelir ddnem sonunda
hesaplara kaydedilmektedir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)
h) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devami)
Maddi Duran Varliklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmis amortisman ve birikmis deger diisukItkleri dustldlkten sonraki tutar
uzerinden gosterilirler. Arazi ve arsalar amortismana tabi tutulmazlar ve maliyet degerlerinden birikmis deger dusuklukleri
dUstildlikten sonraki tutar izerinden gdsterilirler.

idari amagli ya da halihazirda belirlenmemis olan diger amaglar dogrultusunda insa edilme asamasindaki varliklar, maliyet
degerlerinden varsa deger dusuklUgu kaybi dustlerek gosterilirler. Maliyete yasal harglar da dahil edilir. Kullanima ve satisa
hazir hale getirimesi 6nemli Slglide zaman isteyen varliklar séz konusu oldugunda, borglanma maliyetleri aktiflestirilir. Bu
varliklarin ingasi bittiginde ve kullanima hazir hale geldiklerinde ilgili maddi duran varlik kalemine siniflandirilirlar. Bu tdr
varliklar, diger sabit varliklar i¢in kullanilan amortisman yonteminde oldugu gibi, kullanima hazir olduklarinda amortismana
tabi tutulurlar.

Arazi ve yapilmakta olan yatirmlar disinda, maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali émurlerine gore
dogrusal amortisman yontemi kullanilarak amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali dmar, kalinti deger ve amortisman
yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkileri icin her yil gézden gegirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa
ileriye donik olarak muhasebelestirilir.

Bir maddi duran varlik elden ¢ikarildiinda veya kullanimi ya da satigindan, gelecekte ekonomik yarar elde edilmesinin
beklenmemesi durumunda finansal durum tablosu (bilango) disi birakilir. Maddi duran varliklarin elden ¢ikarilmasi ya da bir
maddi duran varli§in hizmetten alinmasi sonucu olusan kazang veya kayip satis hasilati ile varligin defter degeri arasindaki
fark olarak belirlenir ve kar veya zarar tablosuna dahil edilir.

Ozel maliyetler, kira siireleri veya soz konusu ¢zel maliyetin faydali dmriinden kisa olani iizerinden dogrusal amortisman
yontemiyle amortismana tabi tutulur.

Sirket'in kullandigi amortisman sureleri agagidaki gibidir;

Tasitlar 5Yil
Demirbaslar 3Yil-13Yil
Ozel Maliyetler 5Yil
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)
h) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devami)
Finansal Araglar

Finansal varliklar

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflanan ve gergede uygun degerinden kayitlara
alinanlar haricindeki finansal varliklar, gercege uygun piyasa degeri ile alim iglemiyle dogrudan iligkilendirilebilen
harcamalarin toplam tutari (izerinden muhasebelestirilir. Yatirim araglarinin ilgili piyasa tarafindan belirlenen slreye uygun
olarak teslimati kosulunu tagiyan bir kontrata bagli olan finansal varliklarin alimi veya satisi sonucunda ilgili varliklar, islem
tarihinde kayitlara alinir veya kayitlardan gikarilr.

Finansal varliklar “gergede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar’, “itfa edilmis maliyeti ile dlgtlen
finansal varliklar’, ve “gergege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar” olarak siniflandirilir.

Gercede uyqun deder farki kér veya zarara yansitilan finansal varliklar

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar; alim-satim amaciyla elde tutulan finansal varliklardir.
Bir finansal varlik kisa vadede elden gikariimasi amaciyla edinildigi zaman séz konusu kategoride siniflandirilir. Finansal
riske karsi etkili bir koruma araci olarak belilenmemis olan tlirev Grlnleri teskil eden bahse konu finansal varliklar da
gergede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar olarak siniflandirilir. ilgili finansal varliklar, gercege
uygun degerleri ile gosteriimekte olup, yapilan dederleme sonucu olusan kazang ve kayiplar kar veya zarar tablosunda
muhasebelestiriimektedir.

Sirket borsada islem gdren sermaye piyasasi araglarinin gergege uygun degderinin belirlenmesinde agirlikli ortalama fiyatini
kullanmaktadir.

Konsolidasyon istisnasini saglayan bagli ortakliklar ve istiraklerin gercege uygun degerleri belirlenirken kullanilan yontemler
ilgili dipnotlarda agiklanmigtir.

itfa edilmis maliyeti ile 6lciilen finansal varliklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gdrmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu kategoride
siniflandinlir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti (zerinden deger disukligu
dusulerek gosterilir.

Etkin faiz yéntemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iligkili oldugu déneme dagitiimasi
yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen dmri boyunca veya uygun olmasi durumunda daha kisa bir zaman
dilimi stiresince tahsil edilecek tahmini nakit toplaminin, ilgili finansal varligin tam olarak net bugiinkii degerine indirgeyen
orandir.

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disinda siniflandirilan finansal varliklar ile ilgili gelirler
etkin faiz yontemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)

h) Onemli Muhasebe Politikalaninin Ozeti (Devami)

Gercede uyqun deder farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal variiklar

Gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklarin ilk kayda alinmalari piyasa degerleri lizerinden
olmaktadir. Gergege uygun dederi glivenilir bir sekilde belirlenebilen finansal yatirimlar, gergede uygun degerleri tzerinden
Olgtilmektedir.

Satim ve geri alim anlasmalari

Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (“ters repo”), satis ve geri alig fiyati arasindaki farkin i¢ iskonto orani
yontemine gdre 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 gbrmeyen ticari ve diger alacaklar ve krediler bu kategoride
siniflandirilir. Krediler ve alacaklar (ticari ve diger alacaklar, banka bakiyeleri, kasa ve digerleri) etkin faiz yontemi
kullanilarak iskonto edilmis maliyeti Gzerinden deger disukligu dustlerek gosterilir. Faiz geliri, reeskont etkisinin 6nemli
olmadigi durumlar haricinde etkin faiz orani ydntemine gore hesaplanarak kayitlara alinir.

Ticari alacaklar, girisim sermayesi yatirimlarindan dogan alacaklardir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve satin alim tarihinden itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan
daha az olan, hemen nakde gevrilebilecek olan ve 6nemli tutarda deger degisikligi riski tagsimayan yiksek likiditeye sahip
diger kisa vadeli yatinmlardir.

Ticari borglar
Ticari borglar, girisim sermayesi yatirimlarindan dogan borglar ve dgiinci kisilere tedarikgi sifatlariyla bulunan borglardir.
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h) Onemli Muhasebe Politikalaninin Ozeti (Devami)

Finansal varliklarin kayda alinmasi ve bilanco disi birakilmasi

Sirket, finansal varlik ve yiikiimllikleri sadece finansal araglarin s6zlesmesine taraf oldugu takdirde kayitlarina almaktadir.
Sirket, finansal varliga ait nakit akislarina iliskin s6zlesmeden dogan haklarinin siresinin dolmasi veya ilgili finansal varligi
ve bu varligin milkiyetinden dogan tiim riskleri ve kazanimlari bagka bir tarafa devretmesi durumunda s6z konusu varlg
bilanco digi birakir. Varligin milkiyetinden dogan tlim risklerin ve kazanimlarin baska bir tarafa devredilmedigi ve varligin
kontrollinlin Sirket tarafindan elde bulunduruldugu durumlarda, Sirket, varlikta kalan payini ve bu varliktan kaynaklanan ve
odenmesi gereken yukumltlkleri muhasebelestirmeye devam eder. Sirket'in devredilen bir varligin milkiyetinden dogan
tim riskleri ve kazanimlari elde tutmasi durumunda, finansal varligin muhasebelestiriimesine devam edilir ve elde edilen
gelirler igin transfer edilen finansal varlik karsisinda teminata baglanan bir borg tutari da muhasebelestirilir. Sirket, finansal
yukimlalugu sadece sdzlesmede tanimlanan yukumltligi ortadan kalkar, iptal edilir veya zaman asimina ugrar ise bilanco
disl birakir.

Finansal yikiimliliikler

Finansal bir yukimllik ilk muhasebelestirilmesi sirasinda gergege uygun degerinden dlgulir. Gergege uygun deger farki
kar veya zarara yansitiimayan finansal ylkimliliklerin ilk muhasebelestiriimesi sirasinda, ilgili finansal ylkimIGlGgun
yuklenimi ile dogrudan iligkilendirilebilen islem maliyetleri de s6z konusu gercede uygun degere ilave edilir. Finansal
yukamlillikler sonraki donemlerde etkin faiz orani lizerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak
itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Tirev finansal araclar ve finansal riskten korunma muhasebesi

Gelecekteki nakit akimlarinin finansal riskten korunmasi olarak belirlenen ve bu konuda etkin olan tlirev finansal araglarin
gercede uygun degerindeki degisiklikler dogrudan dzkaynak igerisinde etkin olmayan kismi ise dogrudan kar veya zarar
tablosunda kayitlara alinir.

Baglayici taahhiidin veya gelecekteki tahmini bir islemin nakit akim riskinden korunmasi igleminin, bir varidin veya
yukimlalagun kayda alimi ile sonuglanmasi durumunda, ilgili varlik ve yikumlGllkler ilk kayda alindiklarinda, 6nceden
6zkaynak igerisinde kayda alinmig olan tirev finansal araglara iliskin kazang veya kayiplar, varligin ya da yikimlGlagin
baslangig tutarinin élgtimtne dahil edilir. Bir varligin veya yukimlGlugin kayda alinmasi ile sonuglanmayan finansal riskten
korunma isleminde, 6zkaynak igerisinde yer alan tutarlar finansal riskten korunan kalemin kar veya zarar tablosunu etkiledigi
donemde kar veya zarar tablosu igerisinde kayda alinirlar. Finansal riskten korunma muhasebesi igin gerekli sartlari
karsilamayan tiirev finansal araglarin ger¢ede uygun degerindeki degisiklikler olustuklari ddnemde kar veya zarar tablosuna
kaydedilir.

Finansal riskten korunma muhasebesine, finansal riskten korunma aracinin kullanim siresinin dolmasi, satiimasi ya da
kullaniimasi veya finansal riskten korunma muhasebesi igin gerekli sartlari karsilayamaz hale geldigi durumda son verilir.
ilgili tarinte, 6zkaynak icerisinde kayda alinmig olan finansal riskten korunma aracindan kaynaklanan kiimiilatif kazang veya
zarara iglemin gerceklesmesinin beklendigi tarine kadar 6zkaynakta yer verilmeye devam edilir. Finansal riskten korunan
islem gergeklesmez ise dzkaynak igindeki kiimUlatif net kazang veya zarar, dénemin kar zararina kaydedilir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)

h) Onemli Muhasebe Politikalaninin Ozeti (Devami)
Kur Degisiminin Etkileri

Yabanci Para Islem ve Bakiyeler

Sirket'in her isletmesinin kendi finansal tablolari faaliyette bulunduklari temel ekonomik gevrede gegerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Her isletmenin mali durumu ve faaliyet sonuglari, Sirket'in gegerli para birimi olan
ve finansal tablolar igin sunum birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.

Her bir isletmenin finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda, yabanci para cinsinden (TL disindaki para birimleri)
gerceklesen islemler, islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir. Bilangoda yer alan dévize endeksli
parasal varlik ve yikimlGlikler bilango tarihinde gegerli olan kurlar kullanilarak Tiirk Lirasi'na gevrilmektedir. Gergege uygun
degeri ile izZlenmekte olan parasal olmayan kalemlerden yabanci para cinsinden kaydedilmis olanlar, gergede uygun degderin
belirlendigi tarihteki kurlar esas alinmak suretiyle TL'ye gevrilmektedir. Tarihi maliyet cinsinden 6lgiilen yabanci para
birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden gevrilmeye tabi tutulmazlar. Kur farklari, asagida belirtilen durumlar haricinde,
olustuklari dénemdeki kar ya da zararda muhasebelestirilirler:

o Gelecede yonelik kullanim amaciyla insa edilmekte olan varliklarla iliskili olan ve yabanci para birimiyle gosterilen
borglar tizerindeki faiz maliyetlerine diizeltme kalemi olarak ele alinan ve bu tir varliklarin maliyetine dahil edilen
kur farklari,

e Yabanci para biriminden kaynaklanan risklere (risklere karsi finansal koruma saglamaya iliskin muhasebe
politikalari asagida agiklanmaktadir) karsi finansal koruma saglamak amaciyla gergeklestirilen islemlerden
kaynaklanan kur farklari,

o Yurtdisl faaliyetindeki net yatirimin bir pargasini olusturan, ¢evrim yedeklerinde muhasebelestirilen ve net yatirimin
satisinda kar ya da zararla iligkilendirilen, 6denme niyeti ya da ihtimali olmayan yurtdisi faaliyetlerden kaynaklanan
parasal borg ve alacaklardan dogan kur farklari.

Yabanci Ulkelerde Faaliyet Gosteren Bagli Ortakliklar, is Ortakliklari ve istiraklerin Finansal Tablolari

Sirket'in yabanci faaliyetlerindeki varlik ve ylkimliliikler, finansal tablolarda bilango tarihinde gegerli olan kurlar kullanilarak TL
cinsinden ifade edilir. Gelir ve gider kalemleri, islemlerin gergeklestigi tarinteki kurlarin kullanilmasi gereken donem igerisindeki
doviz kurlarinda énemli bir dalgalanma olmadigi takdirde (6nemli dalgalanma olmasi halinde, islem tarihindeki kurlar kullanilir),
dénem igerisindeki ortalama kurlar kullanilarak gevrilir. Olusan kur farki diger kapsamli gelirde muhasebelestirilir ve 6zkaynagin
ayri bir bileseninde biriktirilir.

31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihleri itibariyle T.C. Merkez Bankasi déviz alis kurlari agsagidaki gibidir;

31.12.2019 31.12.2018
ABD Dolari / TL 5,9402 5,2609
Avro/ TL 6,6506 6,0280
GBP/TL 17,7765 6,6528
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)

h) Onemli Muhasebe Politikalaninin Ozeti (Devami)
Raporlama Doneminden Sonraki Olaylar

Raporlama ddneminden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger segilmis finansal bilgilerin kamuya
aclklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun yayimi igin yetkilendirilme tarihi arasindaki
tim olaylari kapsar.

Sirket, bilango tarihinden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara alinan tutarlari
bu yeni duruma uygun sekilde dizeltir. S6z konusu olaylar finansal tablolarin diizeltimesini gerektirmiyorsa Sirket s6z
konusu hususlari ilgili dipnotlarinda agiklamaktadir.

Karsiliklar, Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

Gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yukimlGligun bulunmasi, yikimlGligun yerine getiriimesinin muhtemel
olmasi ve s6z konusu yukumlalik tutarinin guvenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasi durumunda finansal tablolarda
karsilik ayrilr.

Karsilik olarak ayrilan tutar, yakimlaluge iliskin risk ve belirsizlikler géz 6niinde bulundurularak, bilango tarihi itibariyla
yukUmlGligun yerine getiriimesi igin yapilacak harcamanin en givenilir sekilde tahmin edilmesi yoluyla hesaplanir.
Karsiligin, mevcut yakamltligun kargilanmasi igin gerekli tahmini nakit akimlarini kullanarak dl¢timesi durumunda séz
konusu karsihigin defter degeri, ilgili nakit akimlarinin bugtinkli degerine esittir.

Karsihigin édenmesi igin gerekli olan ekonomik faydanin bir kismi ya da tamaminin Gglincl taraflarca kargilanmasinin
beklendigi durumlarda, tahsil edilecek tutar, ilgili tutarin tahsil edilmesinin hemen hemen kesin olmasi ve glivenilir bir sekilde
olgllmesi halinde varlik olarak muhasebelestirilir.

Zarara sebebiyet verecek sbzlesmeler

Zarara sebebiyet verecek sOzlesmelerden kaynaklanan mevcut yikimldltkler, karsilik olarak hesaplanir ve
muhasebelestirilir. Sirket'in, sdzlesmeye bagli yukimlGluklerini yerine getirmek igin katlanilacak kaginiimaz maliyetlerin
bahse konu s6zlesmeye iligkin olarak elde edilmesi beklenen ekonomik faydalari asan sézlesmesinin bulunmasi halinde,
zarara sebebiyet verecek s6zlesmenin var oldugu kabul edilir.

Yeniden yapilandirma

Sirket'in yeniden yapilandirmaya iliskin ayrintili bir resmi plani gelistirmesiyle birlikte yeniden yapilandirma planini
uygulamaya koyarak ya da bu plana iliskin temel Ozellikleri bundan etkileneceklere agiklayarak, séz konusu plandan
etkilenecekler icin gecerli bir beklenti olusturmasi durumunda yeniden yapilandirma karsiligi muhasebelestirilir. Yeniden
yapilandirma karsiliginin hesaplamasi sadece yeniden yapilandirma isleminden kaynaklanan dogrudan harcamalarla ilgili
olup, yeniden yapilandirma igin gereken tutarlar ile isletmenin stiregelen faaliyetleriyle iliskilendiriimeyen tutarlar kapsar.

Garantiler
Garanti maliyetleriyle ilgili karsiliklar, Sirket'e ait yukimliliklerin karsilanmasi icin yonetim tarafindan tahmin edilen en
uygun harcamalara gére, ilgili Grinlerin satis tarihinde muhasebelestirilir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)

h) Onemli Muhasebe Politikalaninin Ozeti (Devami)
Durdurulan Faaliyetler

Elden gikarilacak faaliyetler, bir Sirket'in elden ¢ikardi§i veya satilmaya hazir deger olarak siniflandirdigi, faaliyetleri ile nakit
akimlari Sirket'in bitininden ayri tutulabilir bir bolimidir. Elden gikarilacak faaliyetler; ayri bir faaliyet alani veya cografi
faaliyet bolgesini ifade eder, satis veya elden ¢ikarmaya yonelik ayri bir planin pargasidir veya satma amaciyla alinmis bir
Bagh Ortaklik'tir. Sirket, elden gikarilacak faaliyetleri, ilgili varlik ve yakamltlUklerinin kayitli degerleri ile elden gikarmak igin
katlanilacak maliyetler diisiilmis rayic bedellerinin diisiik olani ile degerlenmektedir. llgili dénemler itibariyle sirketin
durdurulan faaliyeti bulunmamaktadir.

Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler
Gelir vergisi gideri, cari vergi ve ertelenmis vergi giderinin toplamindan olugur.

Cari vergi

Cari yil vergi ylikimluligi, donem karinin vergiye tabi olan kismi (izerinden hesaplanir. Vergiye tabi kar, diger yillarda
vergilendirilebilir ya da vergiden indirilebilir kalemler ile vergilendiriimesi ya da vergiden indirilmesi mimkin olmayan
kalemleri harig tutmasi nedeniyle, kar veya zarar tablosunda yer verilen kardan farkllik gdsterir.

Sirket, Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5'inci Maddesi ilgili bendine gére Kurumlar Vergisi'nden istisnadir. Ayrica, girisim
sermayesi kazanglari, gegici vergi uygulamasina da tabi degildir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15. Maddesi'nin 3 no’lu bendinde ve Bakanlar Kurulu Karari ile risk sermayesi yatirim
ortakliklarinin portfoy isletmeciligi kazanglari Uzerinden yapilacak vergi tevkifati orani da %0 (sifir) olarak belirlenmistir.

27



HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)
h) Onemli Muhasebe Politikalaninin Ozeti (Devami)

Calisanlara Saglanan Faydalar
Kidem tazminatlar::

Turkiye’de mevcut kanunlar ve toplu is sozlesmeleri hikimlerine gore kidem tazminati, emeklilik veya isten ¢ikariima
durumunda 6denmektedir. Gincellenmis olan TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar Standardi (“TMS 19”) uyarinca sz
konusu tlrdeki ddemeler tanimlanmis emeklilik fayda planlari olarak nitelendirilir.

Bilangoda muhasebelestirilen kidem tazminati yukimluluga, tim calisanlarin emeklilikleri dolayisiyla ileride dogmasi
beklenen yukimlUluk tutarlarinin net bugtinkii degerine gore hesaplanmis ve finansal tablolara yansitiimistir. Hesaplanan
tim aktieryal kazanglar ve kayiplar diger kapsamli gelir altinda muhasebelestirilmistir.

Kar payi ve ikramiye 6demeleri

Sirket, bazi diizeltmeler sonrasi sirket hissedarlarina ait kari dikkate alan bir yonteme dayanarak hesaplanan kar pay ve
ikramiyeyi yukimlUluk ve gider olarak kaydetmektedir. Sirket, s6zlesmeye bagl bir zorunluluk ya da zimni bir yukimlalik
yaratan gegmis bir uygulamanin oldugu durumlarda karsilik ayirmaktadir.

Diger kisa vadeli faydalar

Diger kisa vadeli faydalar kullaniimayan izin karsiliklarini igermektedir. Turkiye'de mevcut is kanunu geregince, isveren
personelin izin hak edip isten ayriimasi durumunda kullaniimayan izin gunleri icin ddeme yapmakla yukimlUddr.
Kullanilmayan izin karsiligi, ¢alisanlarin hak ettikleri ancak heniz kullanmadiklari izin gunlerine denk gelen iskonto
edilmemis toplam yukimllik tutaridir.

Emeklilik planlari

Sirket'in personeline sagladigi herhangi bir emeklilik sonrasi fayda ve emeklilik plani bulunmamaktadir.
Nakit Akig Tablosu

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

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, 6z sermaye olarak siniflandirilir. Adi hisseler Uzerinden dagitilan temettller, temetti kararinin alindigi
donemde birikmis kardan indirilerek kaydedilir.
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NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (Devami)
h) Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devami)

Pay Basina Kazang

Kar veya zarar tablosunda sunulan pay basina kazang net karin, dénem boyunca piyasada bulunan hisse senetlerinin
agirlikl ortalama sayisina bélinmesi ile bulunmustur. Agirlikli ortalama hisse adedi, ddnem basindaki adi hisse senedi sayisi
ve donem icginde geri alinan veya ihrag edilen hisse senedi sayisinin bir zaman-agirli§ faktoru ile ¢arpilarak toplanmasi
sonucu bulunan hisse senedi sayisidir. Zaman-agirig faktort belli sayida hisse senedinin gikariimig bulundugu giin
sayisinin toplam dénemin glin sayisina oranidir.

i) Netlestirme / Mahsup

Finansal varlik ve yUkimlUlikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yukumlulikleri net olarak
degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile yukimlliklerin yerine getirimesinin es zamanli
oldugu durumlarda net olarak gosterilirler.

j) Portféy sinirlamalarina, finansal borg ve toplam gider sinirina uyumun kontrolii

Portfoy Sinilamalarina, Finansal Borg ve Toplam Gider Sinirina Uyumun Kontrolii'ne iliskin Ek Dipnotta verilen bilgiler

"Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlama Tebligi" uyarinca finansal tablolardan tlretilmis ¢zet bilgiler niteliginde olup 9

Ekim 2013 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanan [11-48.3 sayili "Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar
Tebligi"nin portfdy sinirlamalarina, finansal borg ve toplam gider sinirina uyumun kontroltine iliskin hukimleri cercevesinde
hazirlanmistir.

NOT 3 - ISLETME BIRLESMELERI
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 4 - NAKIT AKIS TABLOSUNA iLiSKIN AGIKLAMALAR

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle nakit ve nakit benzerlerinin detay! asagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
Kasa 14.529 46
Bankalar 21.420.287 26.443.543
- Vadesiz mevduat 136.310 21.198
- Vadeli mevduat 314.977 26.422.345
- Takasbank Para Piyasasi 20.969.000 -
Nakit akis tablosundaki nakit ve nakit benzerleri 21.434.816 26.443.589
Faiz geliri tahakkuku 6.376 15.399
Toplam 21.441.192 26.458.988
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NOT 4 — NAKIT AKIS TABLOSUNA iLiSKiN ACIKLAMALAR (Devami)

Sirket'in bankalardaki vadeli mevduat detayi asagidaki gibidir:

Vade Vade

31.12.2019 Baslangi¢ Tarihi Bitis Tarihi Faiz Orani Tutar TL
TL Vadeli Mevduat 31.12.2019 2.01.2020 10,15% 299.533
TL Vadeli Mevduat 31.12.2019 2.01.2020 3,00% 15.444
TL Vadeli Mevduat 31.12.2019 2.01.2020 10,80% 20.969.000
Toplam 21.283.977
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 6.376
Toplam 21.290.353

Vade Vade

31.12.2018 Baslangi¢ Tarihi  Bitis Tarihi  Faiz Orani Tutar TL
TL Vadeli Mevduat 31.12.2018 2.01.2019 21,30%  26.014.387
TL Vadeli Mevduat 31.12.2018 2.01.2019 18,00% 10.939
TL Vadeli Mevduat 31.12.2018 2.01.2019 20,00% 397.019
Toplam 26.422.345
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 15.399
Toplam 26.437.744

NOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket'in faaliyet alani, hizmetlerin niteligi ve ekonomik 6zellikleri, misterilerin risklere gére siniflandirmasi ve hizmetlerin
dagitiminda kullanilan yontemler benzerdir. Ayrica, Sirketin organizasyon yapisi, Sirketin farkl faaliyetleri iceren ayri
bolimler halinde ydnetilmesi yerine tek bir faaliyetin bollimi olarak kabul ediimekte ve Sirketin faaliyet sonuglari, bu
faaliyetlere tahsis edilecek kaynaklarin tespiti ve bu faaliyetlerin performanslarinin incelenmesi bu cercevede

degerlendirilmektedir.
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NOT 6 - ILiSKILI TARAF AGIKLAMALARI
a) lligkili Taraflardan Ticari Alacaklar

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle iligkili taraflardan ticari alacaklarin detay! asagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
!Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.$. 4.248 4.248
Idealist Danismanlik A.S. - 25.000
Toplam 4.248 29.248

b) iliskili Taraflara Ticari Borglar
31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle iliskili taraflara ticari borglarin detayi asagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
Hedef Portfoy Yonetimi A.S. 93.119 71.024
Toplam 93.119 71.024

c) iligkili Taraflardan Diger Alacaklar
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

d) iligkili Taraflara Diger Borglar
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

e) iligkili Taraflardan Aliglar, Satiglar

01.01.2019-31.12.2019 / 01.01.2018-31.12.2018 tarihleri itibariyle iligkili taraflardan aliglarin detayi asagidaki gibidir:

1 Ocak-31 Aralik 2019 1 Ocak-31 Aralik 2018

Portféy

Portfoy

Igtirak Yonetim Kira Yonetim Kira
Pay1 Alimi . . Giderleri . . Giderleri
Hizmeti Hizmeti
Namik Kemal GOKALP - - 150.000 150.000
Hedef Portfoy Yonetimi A.S. - 755.103 - 236.495 -
Hedef Finansal Yatirimlar A.S. 111.197 - - -
Toplam 111.197  755.103 150.000 236.495  150.000
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NOT 6 - ILISKILI TARAF AGIKLAMALARI (Devami)

01.01.2019-31.12.2019 / 01.01.2018-31.12.2018 tarihleri itibariyle iligkili taraflardan satiglarin detay! asagidaki gibidir:

1 Ocak-31 Aralik

1 Ocak-31 Aralik 2019 2018

Ortak
. Alan Faiz . . o
Kira Gider Gelirleri Kira Faiz Gelirleri

Yansitma
idealist Danigmanlik A.S. - 84.658 - -
Hedef Portfdy Yonetimi A.S. - 9.600 - 9.600 -
Hedef Finansal Yatirmlar A.S. - 12.000 - 24.000 -
Afyon Jeotermal Yat. A.$. - 20.884 9.600 15.197
Hedef lleri Savunma A.$. - 2.400 6.000 -
Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.S. - - 3.600 -
Toplam - 129.542 - 52.800 15.197

g) Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Ucret ve Benzeri Menfaatler

1 Ocak - 31 Aralik 2019 donemi itibariyla, genel midur ve genel midUr yardimcilari gibi Ust diizey yoneticilere cari ddnemde

saglanan cret ve benzeri menfaatler 934.842 TL'dir. (1 Ocak - 31 Aralik 2018: 562.772 TL).

NOT 7 - TICARI ALACAK VE BORGLAR

a) Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle ticari alacaklarin detayi agagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
iligkili taraflardan alacaklar 4.248 29.248
lliskili olmayan taraflardan alacaklar 13.684 -
Alacak senetleri (*) - 466.742
Toplam 17.932 495.990

(*) Girisim yatirimi yapilmasi kapsaminda EGC Tarim Arazileri A.$.'ye verilen tutarin geri alinmasindan dolayi olusmaktadir.
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NOT 7 - TICARI ALACAK VE BORGLAR (Devami)

b) Kisa Vadeli Ticari Borglar

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle ticari borglarin detayr agagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
lliskili taraflara borglar 93.119 71.024
Diger ticari borglar 16.184 11.087
Toplam 109.303 82.111
NOT 8 - DIGER ALACAKLAR VE BORGLAR
a) Kisa Vadeli Diger Alacaklar
31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle diger alacaklarin detayi asagidaki gibidir.
31.12.2019 31.12.2018
Diger cesitli alacaklar 8.500 200
Toplam 8.500 200
b) Uzun Vadeli Diger Alacaklar
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
c) Kisa Vadeli Diger Borglar
31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle diger borglarin detayr asagidaki gibidir.
31.12.2019 31.12.2018
Odenecek vergi ve fonlar 40.736 42.304
Toplam 40.736 42.304

d) Uzun Vadeli Diger Borglar
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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NOT 9 - STOKLAR
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 10 — CANLI VARLIKLAR

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 11 - PESIN ODENMi$ GIDERLER VE ERTELENMI$ GELIRLER
a) Kisa Vadeli Pesin Odenmis Giderler

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle kisa vadeli pesin 6denmis giderlerin detayi asagidaki gibidir;

31.12.2019 31.12.2018

Gelecek aylara ait giderler 13.280 18.383

Toplam 13.280 18.383

b) Kisa Vadeli Ertelenmis Gelirler

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 12 - YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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NOT 13 - MADDI DURAN VARLIKLAR

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihinde sona eren hesap dénemindeki maddi duran varlik hareketleri agidaki gibidir;

Maliyet 1.01.2018 Girig Cikis 31.12.2018 Girig Cikis 31.12.2019
Tasitlar 460.003 83.000 (56.436) 486.567 1.750 (126.050) 362.267
Demirbaglar 82.460 59.426 (19.940) 121.946 28.635 150.581
Ozel Maliyetler 11.796 - - 11.796 - 11.796
Kullanim Hakki Varliklari - - - - 1.149.110 1.149.110
Toplam 554.259 142.426 (76.376) 620.309 1.179.495 (126.050) 1.673.754
Birikmis amortisman (-)

Tasitlar (89.030) (99.195) 19.752 (168.473) (86.926) 71.428 (183.971)
Demirbaglar (38.101) (22.591) 19.940 (40.752) (30.206) - (70.958)
Ozel Maliyetler (1.180) (2.358) - (3.538) (2.359) (5.897)
Kullanim Hakki Varliklari - - - - (114.911) (114.911)
Toplam (128.311) (124.144) 39.692 (212.763) (234.402) 71.428 (375.737)
Net defter degeri 425.948 - - 407.547 - 1.298.017
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NOT 14 - HiZMETTEN CEKME, RESTORASYON VE CEVRE REHABILITASYON FONLARINDAN KAYNAKLANAN
PAYLAR UZERINDEKi HAKLAR

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 15 - UYELERIN KOOPERATIF iSLETMELERDEKI HISSELERI VE BENZERI FINANSAL ARAGLAR
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 16 — MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Yokiur. (31.12.2018; Yoktur).

NOT 17 - SEREFIYE
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 18 - MADEN KAYNAKLARININ ARASTIRILMASI VE DEGERLENDIRILMESI
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 19 - KIRALAMA iSLEMLERI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 20 - IMTIYAZLI HiZMET ANLASMALARI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
NOT 21 - VARLIKLARDA DEGER DUSUKLUGU

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
NOT 22 - DEVLET TESVIK VE YARDIMLARI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
NOT 23 - BORGLANMA MALIYETLERI

31 Aralik 2019 tarihinde sona eren hesap doneminde varliklar ile dogrudan ilgili varlik maliyetine ilave edilen borglanma
maliyeti bulunmamaktadir. (31 Aralik 2018 — Yoktur) Bor¢lanma maliyetleri kar veya zarar tablosuna dahil edilmistir.
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NOT 24 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle kisa vadeli diger karsiliklarin detayi asagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018

Kidem tazminati karsiligi 154.811 96.420

Toplam 154.811 96.420

Sirket, Tiirk Is Kanunu'na gére, en az bir yillik hizmeti tamamlayarak 25 yillik calisma hayati ardindan emekliye ayrilan (kadinlar
icin 58, erkekler icin 60 yas), is iliskisi kesilen, askerlik hizmetleri igin gagrilan veya vefat eden her calisanina kidem tazminati
6demek mecburiyetindedir.

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla 6denecek kidem tazminati, aylik 6.380 TL (31 Aralik 2018: 5.434 TL) tavanina tabidir.

Kidem tazminati yukimlGlugu yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati karsihgi, Sirket'in, galisanlarin
emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yikimldlik tutarinin buglinkii degerinin tahmin edilmesi yoluyla
hesaplanmaktadir. TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar, sirketin yikimlGliklerinin, tanimlanmis fayda planlari kapsaminda
aktieryal degerleme yontemleri kullanilarak gelistiriimesini dngorir. Bu dogrultuda, toplam yukimltltklerin hesaplanmasinda
kullanilan aktlieryal varsayimlar asagida belirtilmistir:

Ana varsayim, her hizmet yili igin olan azami yikumlGlik tutarinin enflasyona paralel olarak artacak olmasidir. Dolayisiyla,
uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltimesinden sonraki beklenen reel orani ifade eder. Bu nedenle, 31
Aralik 2019 tarihi itibariyla, ekli finansal tablolarda karsiliklar, gelecede iligkin, calisanlarin emekliliginden kaynaklanacak
muhtemel yiikimlGiligtiniin bugiinki degeri tahmin edilerek hesaplanir. llgili bilango tarinlerindeki karsiliklar, yillik % 8 (31 Aralik
2018: %14) enflasyon ve %10 (31 Aralik 2018: %17) iskonto orani varsayimlarina gore yaklasik %1,85 (31 Aralik 2018: %2,63)
olarak elde edilen reel iskonto orani kullaniimak suretiyle hesaplanmistir. istege bagli isten ayrilma oranlari da hem 0-15 yil
calisanlar igin %10 , hem de 16 ve Uzeri yil ¢alisanlar igin %10 olarak dikkate alinmigtir. Kidem tazminati tavani alti ayda bir
revize ediimekte olup, Sirketin kidem tazminati karsiliginin hesaplanmasinda 31 Aralik 2019 tarihinden itibaren gegerli olan
6.380 TL tavan tutari dikkate alinmigtir. (31 Aralik 2018: 5.434 TL).

Kidem tazminati yakimlGlugi hesaplamasinda kullanilan 6nemli tahminler iskonto orani ve istege bagli isten ayrilma olasiligidir.

Kidem tazminati karsiliginin hareket tablosu asagidaki gibidir:
31.12.2019 31.12.2018

Acllis bakiyesi 96.420 61.171
Hizmet maliyeti 58.303 42.620
Faiz maliyeti 2.537 -
Odenen tazminatlar (8.673) -
Akttieryal gelir/(gider) 6.224 (7.371)
Dénem sonu 154.811 96.420
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NOT 25 - TAAHHUTLER

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 26 — GALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR KAPSAMINDA BORGLAR

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle ¢alisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar detay! asagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018

Odenecek sosyal giivenlik kesintileri 16.500 14.757

Toplam 16.500 14.757

NOT 27 - DIGER VARLIK VE YOKUMLULUKLER
a) Diger Donen Varliklar

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle diger donen varliklar detayi agagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018

Devreden KDV 142.189 122.617

Toplam 142.189 122.617

b) Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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NOT 28 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI
a) Odenmis Sermaye

Sirket'in 31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihlerindeki hissedarlari ve sermaye igindeki paylari tarihi degerlerle agagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari Pay Adedi Pay Orani Pay Tutan
Hedef Finansal Yatirimlar A.S. (B Grubu) 16953849  2649% 16.953.849 17.696.199  27,65% 17.696.199
Sibel GOKALP (A Grubu) 640000  1,00%  640.000 640000  100%  640.000
gf:;‘;)%”féy Kuzey Hisse Senedi Serbest Fon (B 7915014 12379 7915014 9448352  1476% 9448352
Diger (B Grubu) 38491137  60,14% 38491137 36215449  5650% 36.215.449
Toplam 64.000.000 100,00% 64.000.000 64.000.000 100,00% 64.000.000

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gdre 100.000.000 TL kayith sermaye tavani ile kuruimustur. Sirket'in
sermayesi olan 64.000.000 TL, her biri 1 TL itibari degerde 64.000.000 adet paya ayrilmis ve tamami 6denmigtir. Paylarin
tamami nama yazil olup 640.000 adedi A grubu; 63.360.000 adedi ise B grubudur. Yonetim kurulu Gyelerinin Ugte ikisi A
grubu pay sahiplerinin gésterecegi adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir. imtiyazli paylarin devri Sermaye
Piyasas! Kurulu’nun iznine tabidir.

Ayrica Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hikimlerine gore, 100.000.000 TL kayith sermaye tavani (31 Aralik 2018:
100.0000.000 TL) ile kurulmus olup, her biri 1 TL itibari degerde 100.000.000 adet paya (31 Aralik 2018: 100.000.000)
bolinmustir.

Sirket, 11 Haziran 2018 tarihinde sermayesini 28.000.000 TL'den 32.000.000 TL'ye gegmis yil karlarindan, 17 Aralik 2018
tarihinde ise 32.000.000 TL'den 64.000.000 TL'ye bedelli olarak artirmistir.

b) Paylara iligkin Primler
31.12.2019 31.12.2018

Paylara iligkin primler 23.846 23.846

Toplam 23.846 23.846

c) Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsaml Gelirler veya Giderler

31.12.2019 31.12.2018

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/(Giderler) (16.790) (10.566)
Tanimlanmig Fayda Planlar Yeniden Olgiim Kazanglari (Kayiplari) (16.790) (10.566)
Toplam (16.790) (10.566)
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NOT 28 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI (Devami)

d) Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler

31.12.2019 31.12.2018

Yasal yedekler 1.080.368 1.080.368

Toplam 1.080.368 1.080.368

Yasal yedekler Tirk Ticaret Kanunu’na gére ayrilan birinci ve ikinci tertip yasal yedeklerden olusmaktadir. Birinci tertip yasal
yedekler, tim yedekler tarihi (enflasyona gére endekslenmemis) 6denmis sermayenin %20’sine erisene kadar, gegmis
donem ticari karinin yillik %5'i oraninda ayrilir. Ikinci tertip yasal yedekler, birinci tertip yasal yedek ve temettiilerden sonra,
tim nakdi temettl dagitimlari tzerinden yillik %10 oraninda ayrilir.

e) Toplam Birikmis Karlar / (Zararlar)

31.12.2019 31.12.2018

Gegmis Yillar Karlar / (Zararlarr) 38.429.333 36.733.438

Toplam 38.429.333 36.733.438
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NOT 29 — HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

1 Ocak - 1 Ocak -
31.Ara.19 31.Ara.18
Yurtici satislar 30.117.344 25.063.533
Briit satiglar 30.117.344 25.063.533
Satis iadeleri
Satig indirimleri (-)
Net satiglar 30.117.344 25.063.533
Satislarin maliyeti (-) (22.358.786)
Briit kar/(zarar) 30.117.344 2.704.747

NOT 30 - INSAAT SOZLESMELERI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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NOT 31 - GENEL YONETIM GIDERLERI, PAZARLAMA GIDERLERI VE ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap dénemine ait genel yonetim, pazarlama ve
arastirma ve gelistirme giderleri agagida sunulmustur;

1 Ocak - 31 1 Ocak - 31
Aralik 2019 Aralik 2018

Genel yonetim giderleri (3.548.250) (2.357.397)

Toplam (3.548.250) (2.357.397)

Genel yonetim giderlerinin detayi agagidaki gibidir;
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NOT 32 - ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIR / (GIDERLER)

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap dénemine ait esas faaliyetlerden diger
gelirler agagidaki gibidir;

1 Ocak - 1 Ocak -
31.Ara.19 31.Ara.18

Faiz gelirleri 3.980.586 1.248.581
Ortak kullanim katilim gelirleri 33.600 33.600
Kira gelirleri - 52.800
Diger 12.655 5.643
Toplam 4.026.841 1.340.624

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap dénemine ait esas faaliyetlerden diger
giderler asagidaki gibidir;

1 Ocak - 1 Ocak -
31.Ara.19 31.Ara.18

Komisyon giderleri - 14.906
Diger olagan gider ve zararlar - 1.045
Toplam - 15.951

NOT 33 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIR / (GIDERLER)

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap donemine ait yatirim faaliyetlerden gelirler
asagidaki gibidir.

1 Ocak - 1 Ocak -
31.Ara.19 31.Ara.18

Sabit kiymet satis karlari 108.744 23.872

Toplam 108.744 23.872

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap dénemine ait yatirim faaliyetlerden giderler
bulunmamaktadir.
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NOT 34 - FONKSIYON ESASINA GORE SINIFLANDIRILMIS GIDERLER

a) Amortisman ve itfa Giderleri

1 Ocak - 1 Ocak -

31.Ara.19 31.Ara.18

Genel yonetim giderleri 234.402 124.144
Toplam 234.402 124.144

NOT 35 - FINANSMAN GELIRLERI / (GIDERLERI)

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansman gelirleri

bulunmamaktadir.

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansman giderleri agagidaki

gibidir.
1 Ocak - 1 Ocak -
31.Ara.19 31.Ara.18
Kullanim hakki varliklarina ait faiz gideri (131.493)
Toplam (131.493)
NOT 36 — DIGER KAPSAMLI GELIR UNSURLARININ ANALiIZi
1 Ocak - 1 Ocak -
31.Ara.19 31.Ara.18
Tanimlanmig fayda planlarindan aktieryal (kazanglar)/kayiplar (6.224) 7.371
Toplam (6.224) 7.371

NOT 37 - SATIS AMAGLI ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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NOT 38 — GELIR VERGILERI (ERTELENMi$ VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI DAHIL)

a) Kurumlar Vergisi

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

Menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araglarinin elden ¢ikariimasi ve elde tutulmasi surecinde elde edilen gelirler
ile ilgili 1 Ocak 2006 — 31 Aralik 2017 déneminde gegerli olacak diizenlemeler iceren Gelir Vergisi Kanunu’nun (“GVK”)
Gegici 67 nci maddesinin (8) numarali fikrasi uyarinca, Sermaye Piyasasi Kanunu' na gére kurulan menkul kiymetler
yatirim fonlari (borsa yatirim fonlari hari¢) ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilmis
olan portfdy kazanclari, dagitilsin veya dagitiimasin %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulmaktadir. Bu kazanglar
lizerinden Gelir Vergisi Kanunu’ nun 94 {incli maddesi uyarinca ayrica bir tevkifat yapilmamaktadir. Bakanlar kurulunun
2006/10731 sayili karari ile 01.10.2006 tarihinden itibaren gegerli olmak tizere oran yizde sifira (% 0) indirilmistir.

Bununla birlikte, 1 Ocak 2006 tarihinden dnce iktisap edilen hisse senetleri ile bu tarihten 6nce ihrag edilen tahvil ve hazine
bonolarinin elden gikariimasi veya elde tutulmasi strecinde dogan ve kurumlar vergisinden istisna olan portfdy kazanglari
31 Aralik 2006 tarihinde gegerli olan hikimlere tabidir. Buna gore, bu kisim portfdylin en az % 25 hisse senetlerinden
olugmasi halinde bu kisim portfdyden elde edilen portfdy kazanglarindan %0 (sifir), aksi durumda ise %10 oraninda
tevkifat yapilir.

Yukarida bahsedilen dlzenlemeler gercevesinde, Sirket'in 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren
donemlere ait finansal tablolarinda vergi karsiligr ayrilmamistir.

Sirket'in 31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihleri itibariyle bilangoda yer alan vergi alacak / (yuktmltllklerinin) detay asagidaki
gibidir:

31.12.2019  31.12.2018

Pesin 6denen vergiler (*) 572.201 145.126

Toplam 572.201 145.126

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

45



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir. )

NOT 39 — PAY BASINA KAZANG

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap dénemlerine ait nominal degeri 1 TL olan
pay basina kazang / (zarar) agagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -

31.Ara.19 31.Ara.18
Hissedarlara Ait Net Kar/Zarar 30.573.186 1.695.895
Azinlik Paylarina Ait Net Dénem Kar/Zarari - -
Ana Ortakliga Ait Son Dénem Kari 30.573.186 1.695.895
Gikariimis Hisse Adedi 64.000.000 64.000.000
Hisse Basina Kazang/(Kayip) 0,48 0,03

NOT 40 - PAY BAZLI ODEMELER

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 41 - SIGORTA SOZLESMELERI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 42 - KUR DEGISIMININ ETKILERI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 43 - YUKSEK ENFLASYONLU EKONOMIDE RAPORLAMA

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR

a) lligkili Taraflardan Kisa Vadeli Borglanmalar

1 Ocak - 1 Ocak -

31.Ara.19 31.Ara.18

Kiralama iglemlerinden borglar (*) 298.164 -
Toplam 298.164 -

(*) lliskili taraflardan kisa vadeli borclanmalar, kullanim hakki varligi olarak merkez ofis kiralamas igin yapilan "TFRS-16
Kiralamalar" karsiligi kapsaminda Namik Kemal Gokalp'e olan borglanmadan olugmaktadir.

b) iligkili Taraflardan Uzun Vadeli Borglanmalar

1 Ocak - 1 Ocak -

31.Ara.19 31.Ara.18

Kiralama islemlerinden borglar (*) 832.439 -
Toplam 832.439 -

(*) lligkili taraflardan uzun vadeli borglanmalar, kullanim hakki varligi olarak merkez ofis kiralamasi icin yapilan "TFRS-16
Kiralamalar" karsili§i kapsaminda Namik Kemal Gokalp'e olan borglanmadan olusmaktadir.
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NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)

c¢) Kisa Vadeli Finansal Yatirimlar

31.12.2019 31.12.2018

Gergege uygun deder farki kar/(zarara) yansitilan

- Hisse senetleri (**) 11.045.030 3.063.362
- Ozel kesim tahvili (*) 8.066.751 -
- Serbest Fon (***) 13.750.680 2.021.741
Toplam 32.862.461 5.085.103

(*) Ozel kesim tahvilleri vadesinde elde edilecek gelirden finansal durum tablosu tarihine kadar hak edilen gelirin tahakkuk
toplaminin itfa edilmesi seklinde degerlenir. Ozel kesim tahvil dederlenmis tutari, vade bitiminde elde edilecek gelir
tutarindan finansal durum tablosu tarihine kadar gegen siireye isabet eden kismin itfa edilmis maliyet bedeline eklenmesi
yoluyla hesaplanmisgtir.

(**) Sirket'in, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak sinflandirdi§i hisse senetleri
yatirmlarinin rayi¢ degeri, bu hisselerin Borsa istanbul tarafindan agiklanan, finansal durum tablosu tarihindeki agirlikls
ortalama fiyati dikkate alinarak hesaplanmistir.(31 Aralik 2018: Sirket'in, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan
finansal varlik olarak siniflandirdi§i hisse senetleri yatirmlarinin rayic degeri, bu hisselerin Borsa istanbul tarafindan
aciklanan, finansal durum tablosu tarihindeki en iyi alis fiyati dikkate alinarak hesaplanmistir.)

(***) Sirket'in, gergede uygun degder farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdidi fonlarin degeri, Serbest
Fon tarafindan ginliik olarak agiklanan, finansal durum tablosu tarihindeki birim pay degeri dikkate alinarak hesaplanmistir.

31 Aralik 2019 tarihi itibari ile alim satim amagl menkul kiymetler agagida tablodadr.

AGirlikl Agirlikl

. . Nominal Maliyet Maliyet Ortalama
Hisse Senedi . . Ortalama . : ;

Degeri Fi Fiyati Bedeli  Fiyatina

iyat G

ore

IDEAS 194726 3,33 3,46 674.056  648.438

KOZAA 30.000 10,07 10,56 316.700  302.130

KOZAL 4.000 7410 75,83 303.300  296.416

INFO 900.000 8,90 1,84 1.652.600 8.010.000

SOKM 20.000 10,68 10,05 201.000  213.680

TKFEN 60.000 19,52 18,84  1.130.370 1.171.080

TLMAN 37.592 10,73 9,16 344166  403.286

Toplam 4.622.192 11.045.030

Nominal Maliyet Kayith

Menkul Kiymet Bedeli Bedeli Degeri

Hedef Portfdy Kuzey Serbest Fon 7.038.880  6.670.168  12.403.084

Hedef Portfoy Dogu Serbest Fon 500.000 1.049.438 1.347.596

Toplam 7.538.880  7.719.606  13.750.680
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NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)

¢) Kisa Vadeli Finansal Yatirimlar (Devami)

X . ; ... Nominal Maliyet Kayitli

Ozel Kesim Bonosu Itfa Tarihi Bedeli Bedeli Degeri

info Yatirim - TRFINFMA1914 Bono 16.02.2020 5.000.000 4.854.305 4.889.959

Eredli Tekstil - TRFERTT22022 Bono 6.01.2020 3.200.000 3.225.719 3.176.792

Toplam 8.200.000 8.080.025 8.066.751
31 Aralik 2018 tarihi itibari ile alim satim amagli menkul kiymetler asagida tablodadir.

. En lyi

. En lyi . .
Hisse Senedi Non]ma.xl Alis Ma.]"yet Mallyet. . Alig
Degeri . Fiyati Bedeli  Fiyatina
Fiyati G

ore

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 9,1 258.381  237.859

YAYLA 1.400.000 0,93 0,97 1.357.500 1.302.000

Toplam 2.903.181 3.063.362

Nominal Maliyet Kayith

Menkul Kiymet Bedeli Bedeli 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
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NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)

d) Uzun Vadeli Finansal Yatinmlar

31.12.2019  31.12.2018
Gergege uygun deger farki kar/(zarara) yansitilan
- Seyitler Kimya (**) 53.882.034  35.192.033
- idealist Danigmanlik (**) 10.103.969  21.380.000
- Afyon Jeotermal (¥) 5.548.611 4.336.690
- Ekohesap (*) 79.045 75.015
- Fade Gida (*) 8.885.244  10.040.881
- Ftech (%) 669.013
- Fintables (*) 18.208 -
Toplam 79.186.124  71.024.619
Sirket'in uzun vadeli finansal yatirimlarina iliskin bilgiler asagida yer almaktadir;
Hisse Senetleri 31122019 31.12.2018
Borsada islem goren hisse senetleri
- Seykm (Seyitler Kimya) 53.882.034  35.192.033
- ideas (idealist Danigmanlik) 10.103.969  21.380.000
Borsada islem gormeyen hisse senetleri
- Afyon Jeotermal 5.548.611 4.336.690
- Ekohesap 79.045 75.015
- Fade Gida 8.885.244  10.040.881
- Ftech 669.013
- Fintables 18.208 -
Toplam 79.186.124  71.024.619

(*) Afyon Jeotermal Yatinmlar A.S. ve Ftech Labs Bilisim A.$.’nin gercede uygun degeri, bagimsiz degerleme sirketi
tarafindan gercege uygun degderinin belilenmesinde defter degeri yontemi analiz edilerek hesaplanmistir. Maliyet bedeli ile
degerleme sonucu bulunan deder arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.

Sirket'in, gergede uygun deger farki kar/zarara yansitilan varlik olarak siniflandirdigi Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.$. ve
Fintables Bilisim Teknolojileri A.$.’deki yatinmlarini rayi¢ degeri ile hesaplarken kullandigi degerleme ¢alismasi; defter

degeri ydntemini icermektedir.

Fade Gida Yatirim San. Tic. A.$.’nin gergede uygun dederi, bagimsiz dederleme sirketi tarafindan gercege uygun degerinin
belirlenmesinde defter degeri ile piyasa ¢arpanlari analizi yontemleri kullanilarak hesaplanmistir. Maliyet bedeli ile
degerleme sonucu bulunan deger arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.

(**) Sirket'in, gercege uygun degder farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdigi Seyitler Kimya Sanayi A.S.
ve Idealist Danismanlik A.S.'deki yatinmlarini rayic degeri, s6z konusu sirketin Borsa istanbul'da (BIST) islem géren halka
aclk hisselerinin ddnem sonu itibariyle agirlikli ortalama fiyat degeri esas alinarak hazirlanmigtir.
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NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)

d) Uzun Vadeli Finansal Yatirimlar (Devami)

Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S.

Sirket, 26.09.2012 tarihinde kurulan Afyon Jeotermal Yatirimlar A.$.'nin (AFYON JEOTERMAL) sermayesine kurucu ortak
olarak %50 oraninda istirak etmigtir. Daha sonra 14.01.2013 tarihi itibariyla diger ortakdan 950.000 adet nama yazili pay
devir almak suretiyle istirak oranini %97,5'a gikarmigtir. imtiyazli hisselerden dolayi yénetim gticti 31 Aralik 2019 tarihi
itibariyla % 100'dur. (31 Aralik 2018: %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:

31.12.2019 31.12.2019 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018

Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutan Pay Adedi Pay Orani Pay Tutar
Hedef GSYO A.S. (A Grubu) 300.000 10,00%  300.000  300.000 10,00%  300.000
Hedef GSYO A.S. (B Grubu) 2.700.000 90,00% 2.700.000 2.625.000 87,50% 2.625.000
Hedef Finansal Yatirnimlar A.$. (B Grubu) - 0,00% - 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 % 100 (31 Aralik 2018 - %97,50) oranindaki hisselerin %90’lik (31 Aralik 2018 - %87,5) kismi B grubu;
%10’luk kismi (31 Aralik 2018 - %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 g6sterecegi adaylar
arasindan genel kurul tarafindan segilir. Sirket 25.10.2019 tarihinde, Afyon Jeotermal Yatinmlar A.S. sermayesinin
%2,50'sine tekabul eden Hedef Finansal Yatirimlar A.$.’nin sahip oldugu 75.000 adet payi 111.197 TL bedelle satin almigtir.

TFRS 10 standardi yatirim girketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hiikiimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir istisna
getirmek icin degistiriimistir. Konsolidasyon hukumlerine getirilen istisna ile sirket bagli ortakliklarini gercege uygun
degerden muhasebelestirmistir. Bu dogrultuda Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S.’nin degerleme sirketi tarafindan gercege
uygun degeri bagimsiz degerleme kurulusu tarafindan hazirlanan degerleme raporunda defter degeri yontemi kullanilmig
olup sirket degeri 5.548.611 TL olarak hesaplanmistir. Maliyet bedeli ile degerleme 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.S.’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 misteriye 6zel yazilimlarin kodlanmasi
vb) ile istigal etmektedir.

Ekohesap’in sermayesi beheri 1 TL degerinde 67.000 paya ayrilmis toplam 67.000 TL degerindedir. Bu paylarin tamami
nama yazilidir. Ekohesap’in 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla sermayesi 67.000 TL olup ortaklik yapisi asagidadir:
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NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)
d) Uzun Vadeli Finansal Yatirmlar (Devami)

Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.$. (Devami)

31.12.2019 31.12.2019 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018

Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari Pay Adedi Pay Orani Pay Tutar
Hedef GSYO A.S. 17.000 25,37% 17.000 17.000 25,37% 17.000
Hatice BAYKAL 31.666 47,26% 31.666 31.666 47,26% 31.666
Hakan SENOZ 13.334 19,90% 13.334 13.334 19,90% 13.334
Clineyt EKINCI 5.000 7,47% 5.000 5.000 7,47% 5.000
Toplam 67.000  100,00% 67.000 67.000  100,00% 67.000

TFRS 10 standardi yatirim girketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hiikiimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir istisna
getirmek icin degistiriimistir. Konsolidasyon hukumlerine getirilen istisna ile sirket bagli ortakliklarini gercege uygun
degerden muhasebelestirmistir. Bu dogrultuda Ekohesap Bilgi Teknolojileri A.S.'nin sirket degerinin belirlenmesi igin bilango
tarihindeki 6zkaynaklari dikkate alinarak gercede uygun degeri belirlenmistir. Maliyet bedeli ile degerleme sonucu bulunan
deger arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.

Fade Gida Yatinnm San. Tic. A.S.

sirket, 08.11.2018 tarihinde nevi degisikligi yapan Fade Gida Yatinm San. Tic. A.3.'nin (Eski Unvan: Fade Gida Gubre
Toprak Uriinleri, Nakliye, Insaat, Petrol Uriinleri, Depoculuk ve Hayvancilik San. Ve Tic. Ltd. $ti.) (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
yapllmasi ile istigal etmektedir.

FADE’nin 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla sermayesi 55.000.000 TL olup ortaklik yapisi agagidadir

31.12.2019 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2018
Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Orani Pay Tutari Pay Orani Pay Tutari
Hedef GSYO A.S. 5% 2.750.000 5% 2.750.000
Faruk DEMIR 55% 30.250.000 55% 30.250.000
Emine DEMIR 30% 16.500.000 30% 16.500.000
Haci Ali DEMIR 10% 5.500.000 10% 5.500.000
Toplam 100,00% 55.000.000  100,00% 55.000.000

TFRS 10 standardi yatirim sirketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hiikiimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir istisna
getirmek icin degistirimistir. Konsolidasyon hukUmlerine getirilen istisna ile sirket bagli ortakliklarini gergege uygun
degerden muhasebelestirmistir. Bu dogrultuda Fade Gida Yatirnm San. Tic. A.S.'nin dederleme sirketi tarafindan gercege
uygun degeri bagimsiz degerleme kurulusu tarafindan hazirlanan degerleme raporunda defter degeri ile piyasa carpanlari
analizi yontemleri kullaniimis olup sirket degeri 177.704.886 TL olarak hesaplanmigtir. Maliyet bedeli ile degerleme sonucu
bulunan deger arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.
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NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)
d) Uzun Vadeli Finansal Yatirmlar (Devami)

Seyitler Kimya Sanayi A.$.

Hedef Girigim Sermayesi Yatinm Ortakhdr A.S. 13.12.2017 tarihli yonetim kurulu kararina istinaden girisim yatirimlari
kapsaminda, B grubu halka kapali Seyitler Kimya Sanayi A.S. hisse senetlerinden 5.263.912 adet satin almistir. Bu alimin
toplam bedeli 14.738.955 TL olup hisse basina 2,80 TL 6denmistir. Seyitler Kimya Sanayi A.$.’nin sermayesi 16.000.000
TL’sina ¢ikmistir. Bedelsiz olarak artirilan sermaye 08.10.2018 tarihli 9.676 sayili ticaret sicil gazetesinde yayimlanarak
27.09.2018 tarihinde tescil olmustur.

Uzun vadeli finansal yatirimlarin 53.882.034 TL'lik kismi (31 Aralik 2018: 30.059.867) Seyitler Kimya Sanayi A.S.’nin borsa
dig1 7.977.796 adet (31 Aralik 2018: 7.828.091 adet) hissesinden olusmaktadir. Sz konusu sirketin Borsa istanbul A.S.’de
islem gdren hisselerinin son islem gunindeki adirlikli ortalama alis fiyati 6,75 TL (31 Aralik 2018: bekleyen en iyi alis fiyati
3,84) olup 31 Aralik 2019 itibariyla bu fiyat (izerinden degerlemeye tabi tutulmustur.

Seyitler Kimya Sanayi Anonim Sirketi (“Sirket’) 1991 yilinda, izmir, Tirkiye'de kurulmustur. Sirket'in faaliyet konusu, saglik
kuruluglarinda kullanilan tibbi flasterler, ilk yardim bantlari ve kapsikumlu romatizma yakisi tretimi, ahm satimi ile ithalat ve
ihracatidir. Sirket, Diinya Saglik Orgiitii 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 Grlinleri celf deklerasyon CE sertifikasina sahip olup GMP kosullarina uygun Gretim yapilmaktadir.

Sermayesi 16.000.000 TL olan Seyitler Kimya'nin %49,00'lik kismi (31 Aralik 2018: % 40,08) halka agiktir. 31 Aralik 2019
tarihi itibariyla Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakli§i A.S.'nin elinde bulunan borsa digi ve halka agik hisseler ile birlikte
istirak orani % 49,86'dir (31 Aralik 2018: % 59,45)

idealist Danigmanlik A.S.

Hedef Girisim Sermayesi Yatirm Ortakhigi A.S. 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 almistir. Bu alimin
toplam bedeli 7.620.000 TL olup hisse basina 3,81 TL 6denmistir. Uzun vadeli finansal yatirmlarin 10.103.969 TL'lik kismi
(31 Aralik 2018: 21.380.000 TL) idealist Danigmanlik A.S.nin borsa disi 3.034.225 adet (31 Aralik 2018: 2.000.000 adet)
hissesinden olusmaktadir. S6z konusu sirketin Borsa Istanbul A.S.’de islem géren hisselerinin son islem giiniindeki agirlikli
ortalama alis fiyati 3,33 TL (31 Aralik 2018: bekleyen en iyi alis fiyati 10,69) olup 31 Aralik 2019 itibariyla bu fiyat Gizerinden
degerlemeye tabi tutulmustur.

Sirket, 6zel sektor ve kamu igletmeleri ve kuruluslari ile bunlarin yoneticilerine, personeline, gercek ve tiizel kisilere,
faaliyetlerinde etkinlik ve ekonomikligi arttirarak daha verimli, daha ekonomik, daha rasyonel ve daha modern calismalarina
yardimci olmak Uizere yapilabilirlik, yatirim, isletme, yonetim, kalite, Uretim, 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. idealist Danismanlik A.S.nin
31.12.2019 itibariyla ortaklik yapisi agagidadir.

31.12.2019 31.12.2019 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018

Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari Pay Adedi Pay Orani Pay Tutar
Namik Kemal GOKALP (A Grubu) 950.000 10,00%  950.000  514.100 10,00%  514.100
Hedef GSYO A.$. (B Grubu) 3.228.951 33,99% 3.228.951 2.000.000 38,90% 2.000.000
Seyitler Kimya San. A.$. (B Grubu) 1.322.961 13,93% 1.322.961 872.125 16,96%  872.125
Hedef Portfdy Kuzey Serbest Fon - - - 815.985 15,87% 815.985
Diger 3.998.087 42,09% 3.998.087  938.790 18,26%  938.790
Toplam 9.500.000  100,00% 9.500.000 5.141.000  100,00% 5.141.000

53



HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir. )

NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)
d) Uzun Vadeli Finansal Yatirmlar (Devami)
Ftech Labs Biligim A.S.

Ftech Labs Bilisim A.S. 22 Agustos 2017'de Yildiz Teknik Universitesi Ikitelli Teknopark binasinda kurulmustur. Ftech,
finansal teknolojiler alaninda ve 6zellikle de FX ve Borsa alaninda yazilim gelistirme faaliyeti gerceklestirmektedir. Sirket
ortaklik yapisi asagidaki gibidir.

31.12.2019 31.12.2019 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2018 31.12.2018

Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutan Pay Adedi Pay Orani Pay Tutar
Mahmut Giindes 860 36,55% 21.500 860 43,00% 21.500
Ali Bahadir Dogan 860 36,55% 21.500 860 43,00% 21.500
Elif Trit 192 8,16% 4.800 192 9,60% 4.800
Hedef Girisim Sermayesi Yat. Ort. A.S. 353 15,00% 8.825 0 0,00% 0
Diger 88 3,74% 2.200 88 4,40% 2.200
Toplam 2.353  100,00% 58.825 2.000 100,00% 50.000

Sirketin 50.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesi mevcut ortaklarin riichan haklarinin tamamen kisitlanmasi suretiyle tamami
nakden ve Hedef Girisim'e tahsisli olmak (izere 8.825 TL artisla 58.825 TL'ye ¢ikarilmistir. Hedef Girigim, kendisine tahsis
edilen, 8.825 nominal dederde pay karsiliinda Sirket'e toplam 785.425 TL ddemek suretiyle istirak etmistir.

TFRS 10 standard yatirim sirketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hikimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir istisna
getirmek icin degistiriimistir. Konsolidasyon hikimlerine getirilen istisna ile sirket bagli ortakliklarini ger¢ede uygun
degerden muhasebelestirmistir. Bu dogrultuda Ftech Labs Bilisim A.S.'nin degerleme sirketi tarafindan gergege uygun
degderi bagimsiz degerleme kurulusu tarafindan hazirlanan degerleme raporunda defter degeri ile piyasa garpanlari analizi
y6éntemleri kullaniimig olup sirket degeri 4.460.087 TL olarak hesaplanmistir. Maliyet bedeli ile degerleme sonucu bulunan
deger arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.
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NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)

d) Uzun Vadeli Finansal Yatirimlar (Devami)

Fintables Bilisim Teknolojileri A.S.

Sirket, 05.08.2019 tarihinde kurulan Fintables Biligsim Teknolojileri A.S.’nin (Fintables) sermayesine 18.09.2019 tarihli genel
kurulda alinan tahsisli sermaye artirrminda % 30,00 oraninda istirak etmistir. Fintables, Bahcelievier Mah. Filiz 1 Sk. No:18/2

Biiyiikgekmece/istanbul adresinde kurulmus olup, yazilim sektoriinde faaliyet gostermektedir.

Fintables'in 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla sermayesi 71.429 TL olup ortaklik yapisi asagidadir:

31.12.2019 31.12.2019 31.12.2019
Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari
Hedef GSYO A.S. 21.249 30,00% 21.249
Yunus SAHIN 21.249 30,00% 21.249
Ekrem BUYUKKAYA 21.249 30,00% 21.249
Aydogan Arda YAMAN 7.142 10,00% 7.142
Toplam 71.429 100,00% 71.429

TFRS 10 standardi yatirim sirketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hikiimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir istisna
getirmek igin degistiriimistir. Konsolidasyon hikimlerine getirilen istisna ile sirket bagli ortakliklarini gergede uygun
dederden muhasebelestirmistir. Bu dogdrultuda Fintables Bilisim Teknolojileri A.S.'nin girket degerinin belirlenmesi igin
bilanco tarihindeki 6zkaynaklari dikkate alinarak gercege uygun dederi belirlenmistir. Maliyet bedeli ile degerleme sonucu

bulunan degder arasindaki fark kar veya (zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.
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NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELIGi VE DUZEYi
a) Finansal Araglar Kredi Riski

Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagdli yukimlGlugini yerine getirememesi nedeniyle Sirkete finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir.
Sirket, vadeli satislarindan kaynaklanan ticari alacaklari ve bankalarda tutulan mevduatlari dolayisiyla kredi riskine maruz kalmaktadir. Sirket yénetimi misterilerden alacaklari
ile ilgili kredi riskini her bir musteri icin ayri ayri olmak kaydiyla kredi limitleri belirleyerek ve gerektigi takdirde teminat alarak riskli gordugu musterilerine ise sadece nakit
tahsilét yoluyla satis yaparak azaltmaktadir. Sirket'in tahsilat riski esas olarak ticari alacaklarindan dogabilmektedir. Ticari alacaklar, Sirket yonetimince gegmis tecriibeler
ve cari ekonomik durum gdéz oniine alinarak degerlendiriimekte ve uygun miktarda sipheli alacak karsi§i ayrildiktan sonra finansal durum tablosunda net olarak
gosterilmektedir.

Sirket'in 01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihleri itibariyle finansal arag tirleri itibariyle maruz kaldi§i kredi riskleri asagida belirtiimistir:

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Bankalardaki Finansal Varlik
31.12.2019 Iligkili Taraflar Diger Taraf Iligkili Taraflar Diger Taraf Mevduat  ve Yatinmlar Toplam
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski* 4.248 13.684 -- 8.500  21.426.663 112.048.585 133.501.680
- Azami riskin teminat ile giivence altina altinmis kismi -- -- -- -- -- --
A- Vadesi gegmemis ya da deger dustklugtne ugramamis 4248 13684 ~ 8500 21426663  112.048585 133.501.680

finansal varliklarin net defter degeri

B- Kosullari Yeniden Gérisulmis bulunan aksi takdirde vadesi

gecmis veya deger dusukligune ugramis sayilacak finansal - - - - - - -
varliklarin defter degeri

C- Vadesi gegmis ancak deger diistkligiine ugramamis

varliklarin net defter dederi

D- Deger dUstikligine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - - -
-vadesi gegmis - - - - - - -
- deger dusuklugi - - - - - - -
E- Bilango dis! kredi riski iceren unsurlar - - - - - - -
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NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (Devami)

a) Finansal Araglar Kredi Riski (Devami)

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Bankalardaki Finansal Varlik
31.12.2018 Iligkili Taraflar Diger Taraf Iligkili Taraflar Diger Taraf Mevduat  ve Yatinmlar Toplam
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski 29.248 466.742 -- 200  26.458.942 76.109.722 103.064.854
- Azami riskin teminat ile giivence altina altinmis kismi -- -- -- -- -- -- --
A- Vadesi gecmenis ya da deger disiikligine ugramarmis 20248 466.742 - 200 26458942 76100722 103.064.854

finansal varliklarin net defter degeri

B- Kosullari Yeniden Gérigulmis bulunan aksi takdirde vadesi
gecmis veya degder dlisikligiine ugramis sayilacak finansal - - - - - - -
varliklarin defter degeri

C- Vadesi gegmis ancak deger diistkligine ugramamis
varliklarin net defter degeri

D- Deger dlstkligUne ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - - -
-vadesi gegmis - - - - - - -
- deger diisUkligu - - - - - - -

E- Bilango dis! kredi riski iceren unsurlar - - - - - - -
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NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELIGi VE DUZEYi (Devami)
b) Finansal Araglar Faiz Orani Riski

Piyasadaki fiyatlarin degismesiyle finansal araglarin degerlerinde dalgalanmalar olusabilir. S6z konusu  dalgalanmalar,
menkul kiymetlerdeki fiyat degisikliginden veya bu menkul kiymeti ¢ikaran tarafa 6zgl veya tlim piyasayi etkileyen
faktorlerden kaynaklanabilir. Sirket'in faiz orani riski baglica banka kredilerine baglidir.

Faiz taslyan finansal borglarin faiz orani degisiklik gostermesine karsin faiz tasiyan finansal varliklarin sabit faiz  orani
bulunmaktadir ve gelecek yillardaki nakit akigi bu varliklarin biyikligu ile degisim gdstermemektedir. Sirket'in piyasa faiz
oranlarinin degismesine karsi olan risk agikligi, her seyden once Sirketin degisken faiz oranli borg yukumldluklerine
bagldir. Sirket'in bu konudaki politikasi ise faiz maliyetini, sabit ve degisken faizli borglar kullanarak yénetmektir.

Defter Degeri Defter Degeri
31.12.2019 31.12.2018
Sabit faizli araglar

Finansal varliklar 29.350.728 26.422.345
Finansal yuktmlGlukler 1.130.603 -
Toplam 30.481.331 26.422.345

Degisken faizli araglar
Finansal varliklar 13.750.680 2.021.741
Finansal yukimltltkler - -
Toplam 13.750.680 2.021.741
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NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (Devami)

c) Finansal Araglar Likidite Riski

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

Sirket'in 01.01.2019-31.12.2019 tarihleri itibariyle likidite riskini gosteren tablolar asagidadir;

Sozlegsmeden

31.12.2019 geftef kaynakli 0-1 Yil 1-2yil 23 il 34 yil 45 yil 5+ yil
egeri .
nakit akig

Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler: 1.297.142 1.297.142 (464.703)  (832.439)

Finansal borglar 1.130.603 1.130.603 (298.164)  (832.439)

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda

Borglar 16.500 16.500 (16.500) -

Ticari ve diger borglar 150.039 150.039 (150.039) -

Turev finansal yiikimlulikler: - - - -

Toplam 1.297.142 1.297.142 (464.703)  (832.439)
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NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (Devami)

c¢) Finansal Araglar Likidite Riski (Devami)

Sirket'in 01.01.2018-31.12.2018 tarihleri itibariyle likidite riskini gosteren tablolar asagidadir;

Sozlesmeden

31.12.2018 Ee,“ef kaynakli 0-1 Yil 1-2yil 23 yil 34 yil 4-5 yil 5+ yil
egeri .
nakit akigl

Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler: 139.172 139.172 (139.172) -

Finansal borglar - - - -

Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda 14.757

Borglar ' 14.757 (14.757) -

Ticari ve diger borglar 124.415 124.415 (124.415) -

Turev finansal yiikiimluliikler: - - - -

Toplam 139.172 139.172 (139.172) -
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NOT 45 - FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (Devami)

d) Finansal Araglar Doviz Kuru Riski

Yabanci para varliklar, yikimlulikler ve finansal durum tablosu disi yiikiimliliiklere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan
kur hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Donem icinde gerceklesen dovizli iglemler, islem tarihlerinde
gegerli olan doviz kurlari Gzerinden cevrilmistir. Dovize dayali parasal varlik ve yiikimldlikler, donem sonunda gegerli
olan doviz kurlar Uzerinden gevrilmistir. Dovize dayali parasal varlik ve yikimluluklerin gevrimlerinden dogdan kur kazanci
veya zararlari, kar/zarar tablosuna yansitilmistir. ~ Sirket'in parasal déviz yukimllikleri ve parasal doviz alacaklarini
asmakta; kurlarin yikselmesi durumunda, Sirket yabanci para riskine maruz kalmaktadir. 31.12.2019 tarihi itibariyle Sirket'in
sahip oldugu yabanci para tanimli varlik ve borglar bulunmamaktadir. (31.12.2018: Yoktur).

e) Sermaye riski yonetimi

Sermayeyi yonetirken Sirket'in hedefleri, ortaklarina getiri, difer hissedarlara fayda saglamak icin Sirketin faaliyetlerinin
devamini sadlayabimek ve sermaye maliyetini azaltmak amaciyla en uygun sermaye yapisini surddrmekdir.

Sirket, sermaye yonetimini borg/sermaye oranini kullanarak izler. Bu oran, net borcun toplam sermayeye bélinmesiyle
bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri deg@erlerin toplam borg tutarindan (finansal durum tablosunda gosterildigi gibi
kisa ve uzun vadeli yikimldllkleri igerir) dislimesiyle hesaplanir. Toplam sermaye, finansal durum tablosunda gdsterildigi
gibi dzkaynak ile net borcun toplanmasiyla hesaplanir.

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle net borg / toplam sermaye orani asagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
Toplam Borglar 1.451.953 235.592
Eksi: Nakit ve Nakit Benzeri Degerler (21.441.192) (26.458.988)
Net Borg (19.989.239) (26.223.396)
Toplam Ozkaynak 134.089.943 103.522.981
Borg/ Ozsermaye Orani (0,15) (0,25)

31.12.2019 31.12.2018
Toplam finansal borglar - --
Eksi: Nakit ve Nakit Benzerleri (21.441.192) (26.458.988)
Net finansal borg (21.441.192) (26.458.988)
Toplam Ozkaynak 134.089.943 103.522.981
Yatirilan Sermaye 112.648.751 77.063.993
Net Finansal Borg/Yatirim Sermaye Orani (0,19) (0,34)
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NOT 46 - FINANSAL ARAGLAR (GERGEGE UYGUN DEGER AGIKLAMALARI VE FINANSAL RISKTEN KORUNMA
MUHASEBESI GERGEVESINDEKI ACIKLAMALAR)

Makul degder, zorunlu satis veya tasfiye gibi haller disinda, bir finansal aracin cari bir islemde istekli taraflar arasinda alim
satima konu olan fiyatini ifade eder. Kote edilmis piyasa fiyati, sayet varsa, bir finansal aracin makul degerini en iyi
yansitan degerdir. Sirketin finansal araglarin makul degerleri Tiirkiye’deki finansal piyasalardan ilgili ve guvenilebilir
bilgiler edinilebilecedi olglde, tahmin edilmistir. Burada sunulan tahminler, Sirket'in bir piyasa isleminde edinebilecegi
tutarlari yansitmayabilir. Sirket'in finansal araglarinin  makul degerlerinin tahmininde asagida belirtilen y6ntemler ve
varsayimlar kullanilmigtir.

Rayi¢ degerleri tahmin edilmesi pratikte mumkun olan finansal enstrimanlarin rayi¢ degerlerinin tahmini icin asagidaki
yontem ve varsayimlar kullanilmstir:

Gercede uygun deger olctimleri hiyerarsi tablosu

Sirket, finansal tablolarinda gergege uygun degerleri ile yansitilan finansal araglarini her finansal arag sinifinin degerleme
girdilerinin kaynag@ina gore, (g seviyeli hiyerarsi kullanarak, asagidaki sekilde siniflandirmaktadir.

Birinci seviye: Finansal varlik ve ylkumlUlikler, birbirinin ayni varlik ve yikimlulikler icin aktif piyasada islem géren borsa
fiyatlarindan degerlenmistir.

lkinci seviye: Finansal varlik ve yakumltlUkler, ilgili varlik ya da yiakumlaligin birinci seviyede belirtilen borsa fiyatindan
baska direkt ya da endirekt olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmistir.

Uclincil_seviye: Finansal varlik ve yikimlUlikler, varlik ya da yukimlligin gergege uygun degerinin bulunmasinda
kullanilan piyasada gdzlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir

Finansal Aktifler
Makul degeri defter degerine yaklasan parasal aktifler:

-Yabanci para bakiyeleri ddnem sonu kuru tzerinden gevrimektedir,

-Finansal durum tablosunda maliyet bedeli izerinden gésterilen bazi finansal aktiflerin (kasa-banka) makul degerlerinin
finansal durum tablosu degerlerine yaklasik olduklari varsayiimaktadir.

-Ticari alacaklarin makul degerinin, karsiliklar ayrildiktan sonra, tagindiklari degere yakin oldugu tahmin ediimektedir.

Finansal Pasifler
Makul degeri defter dederine yaklasan parasal pasifler:

-Kisa vadeli krediler ve diger parasal pasiflerin makul degerlerinin, kisa dénemli olmalari dolayisiyla, defter degerlerinin
yaklasik oldugu varsayilmaktadir.

-Yabanci para cinsinden olan ve dénem sonu kurlari Gzerinden gevrilen uzun vadeli borclarinin makul degerinin defter
degerine esit oldugu varsayilmaktadir.

-Uglincii sahislara 6denecek tahmini tutarlari temsil eden ticari borglar ile tahakkuk etmis giderlerin finansal ~durum
tablosunda taginan defter degerlerinin piyasa degerlerine yaklasik oldugu varsayimistir.
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NOT 46 - FINANSAL ARAGLAR (GERGEGE UYGUN DEGER AGIKLAMALARI VE FINANSAL RISKTEN KORUNMA
MUHASEBESI GERGEVESINDEKIi AGIKLAMALAR) (Devami)

Finansal durum tablosunda yer alan vadeli mevduatiar makul degerleri ile dederlenen kalemlerdir. Bunun yani sira, agiklama
amagl olarak, finansal durum tablosunda islem masraflari ¢ikartildiktan sonraki degerleriyle tasinan finansal borglar
makul degerleriyle sunulmustur. Agiklama amagli olarak hazirlanan finansal borglarin - makul degerleri, gelecekteki kontrat
bazli nakit akiglarinin Sirket igin uygun olan ve Seviye 1 olarak siniflandirilan benzer finansal araglar icin olan cari donem
piyasa faiz oranlari ile iskonto edilmesi yontemiyle tahmin edilmistir. Kisa vadeli olmalarindan dolayi, ticari alacak ve
borglarin makul degerleri, defter degerlerinden deger dlistikligu karsiliginin diistimesiyle tahmin edilmektedir.

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle finansal araglarin siniflari ve gergede uygun degerleri asagidaki gibidir;

31.12.2019 31.12.2018
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 21441192 26.458.988
Finansal yatirimlar 112.048.585 76.109.722
Ticari alacaklar 17.932 495.990
Diger alacaklar 8.500 200
Finansal yiikiimliiliikler
Kisa vadeli borglanmalar 298.164
Uzun vadeli borglanmalar 832.439 -
Ticari borglar 109.303 82.111
Diger borglar 40.736 57.061

Gergege uygun degderleriyle gdsterilen finansal varlik ve yikumillklerin seviye siniflamalari agagidaki gibidir:

Raporlama tarihi itibari ile gergege uygun deger seviyesi

Finansal varliklar 31.12.2019 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gergeg@e uygun deger farki kar/(zarara) yansitilan

-Hisse senetleri 90.231.155 75.031.034 97.253 15.102.868
-Ozel kesim tahvilleri 8.066.751 8.066.751

-Fonlar 13.750.679 13.750.679

Raporlama tarihi itibari ile gergege uygun deger seviyesi

Finansal varliklar 31.12.2018 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
-Ozel kesim tahvilleri - -

-Fonlar 2.021.741 2.021.741
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NOT 47 - RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKi OLAYLAR
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 48 - MALI TABLOLARI ONEMLi OLGUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN AGIK,
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN AGIKLANMASI GEREKEN DIGER HUSUSLAR

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 49 - TMS’YE ILK GEGI$

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 50 — BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAMALAR

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 51 - OZKAYNAKLAR DEGiSiM TABLOSUNA iLISKIN ACIKLAMALAR

Dipnot 2'de agiklanan muhasebe politikalarindaki degisikliklerin etkisi ile birikmis kar/zararlar hesabi ile diger kapsamli gelirde

gosterilen kar veya zarar olarak yeniden siniflandirimayacak birikmis diger kapsamli gelirler/giderlerin etkileri 6zkaynak
degisim tablosunda godsterilmistir.
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NOT 52 - EK DIPNOT: PORTFQY SINIRLAMALARINA, FINANSAL BORG VE TOPLAM GIDER SINIRLARINA UYUMUN
KONTROLU

Bu ek dipnotta verilen bilgiler, SPK’'nin 11-14.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iligkin Esaslar Tebligi"
uyarinca hazirlanan bireysel finansal tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler niteliginde olup SPK I11-48.3 sayili Girisim Sermayesi
Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebliginin portfdy sinirlamalarina, finansal borg ve toplam gider sinirina uyumun

kontrolline iliskin hiikiimleri gergevesinde hazirlanmistir.

EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARI, FINANSAL BORG ve TOPLAM GIDER TUTARLARI
O, 31.12.2019 = .
Bireysel Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri Teg !.'gdek' lgil Cari Donem i '12'2018 Onceki
lizenleme (TL) Donem (TL)
A | Para ve Sermaye Piyasasi Araglari Md.20/1 - (b) 54.303.653 31.544.091
B | Girisim Sermayesi Yatirimlari Md.20/1 - (a) 79.186.124 71.024.619
C [ Portfy Yénetim Sirketi ve Danismanlik Sirketindeki Istirakler Md.20/1 - (d) ve (e) -- --
D [ Diger Varliklar 2.052.119 1.189.863
E | Ortaklik Aktif Toplami Md.3/1-(a) 135.541.896 103.758.573
F | Finansal Borglar Md.29 - -
G | Karsiliklar, Kosullu Varlik ve Yikiimliilikler (Rehin, Teminat ve ipotekler) Md.20/2 - (a) - --
H | Ozsermaye 134.089.943 103.522.981
| Diger Kaynaklar 1.451.953 235.592
E | Ortaklik Toplam Kaynaklari Md.3/1-(a) 135.541.896 103.758.573
Bireysel Diger Finansal Bilgiler Eﬁgggf::e"g'" el Dor('.?f; Onceki Donem (TL)
Sermaye Piyasasi Araclarina ve Islemlerine Yapilan Yatinm Md.20/1 - (b) 54.289.124 31.544.045
1. Hisse Senetleri 11.045.031 3.063.362
Koza Anadolu Metal Madencilik A.S. Md.20/1 - (b) 302.130 --
Koza Altin Isletmeleri A.S. Md.20/1— (b) 296.416 --
Yayla Enerji Uretim A.S. Md.20/1 - (b) -- 1.302.000
Trabzon Liman Isletmeciligi A.S. Md.20/1— (b) 403.287 237.859
Global Menkul Deg. A.S. Md.20/1 - (b) - 115.000
Seyitler Kimya Sanayi A.S. Md.20/1— (b) -- 1.337.103
Al I:nfo Yatinm A.S. Md.20/1 - (b) 8.010.000 71.400
Idealist Danigmanlik A.S. Md.20/1 - (b) 648.438 --
Sok Marketleri A.S. Md.20/1 - (b) 213.680 -
Tekfen Holding A.S. Md.20/1 - (b) 1.171.080 -
2.Tahviller 8.066.751 -
3.Fonlar 13.750.679 2.021.741
Hedef Portféy Kuzey Serbest Fon Md.20/1 - (b) 12.403.084 2.021.741
Hedef Portféy Dogu Serbest Fon Md.20/1— (b) 1.347.596 0
A2 | TL ve Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Cari-Katilma Hesabi Md.20/1 - (b) 21.426.663 26.458.942
A) Mevduat islemleri Md.20/1 - (b) 457.663 26.458.942
B) Takasbank Para Piyasasi Islemleri Md.20/1— (b) 20.969.000 --
B1 | Yurtdisinda Kurulu Kolektif Yatirim Kurulusu Md.21/3 - (c) -- --
B2 | Bor¢ ve Sermaye Karmasi Finansman Md.21/3 - (f) -- --
B3 | Halka Acik Girisim Sirketlerinin Borsa Digi Paylari Md.21/3 - () -- --
B4 | Ozel Amag Sirket Md.21/3 - (g) - -
C1 | Portfdy Yénetim Sirketine Istirak Md.20/1 - (e) - -
C2 | Danismanlik 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 -- --
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.26/1 916.819 348.024
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HEDEF GIRiSIM SERMAYESi YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmigtir. )

NOT 53 - EK DIPNOT: PORTFOY SINIRLAMALARINA, FINANSAL BORG VE TOPLAM GIDER SINIRLARINA UYUMUN
KONTROLU (Devami)

PORTFQY SINIRLAMALARI, FINANSAL BORC VE TOPLAM GIDER SINIRI KONTROL TABLOSU

Tebligdeki 31.12.2019 31.12.2018 Asgari/

Portfoy Sinirlamalari llgili Cari Donem Onceki Azami

Diizenleme (TL) Donem (TL) Oran

1 Para ve Sermaye Piyasasi Araglari Md.22/1 — (b) 40,06% 30,40% | < %49
0,22% 0,00% | =<%10

0,22% 0,00% | =<%10

0,00% 1,25% | <%10

0,30% 0,23% | <%10

0, 0, 0,

2 | Sermaye Piyasasi Araglari Md.22/1 - (c) 88802 ?;;‘,2 2 02 18
5,91% 0,23% | =<%10

0,48% 0,11% | <%10

0,16% 129% | <%10

0,86% 0,07% | <%10

3 | Girisim Sermayesi Yatirimlari Md.22/1 — (b) 58% 68% | = %51
4 | Portfdy Yonetim 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 | Bor¢ ve Sermaye Karmasi Finansman Md.22/1 - (h) 0% 0% ]| <%25
7 | Halka Acik Girisim Sirketlerinin Borsa Digi Paylari Md.22/1 — (f) 0% 0% | <%25
8.1. | TL ve Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Cari-Katilma Hesab (*) Md.22/1 - (1) 0,34% 26% | < %20
8.2. | Takasbank Para Piyasasi Islemleri Md.22/1 - (1) 15,47% 0% ] <%20
9 | Kisa Vadeli Finansal Borglar ve Borglanma Araglarinin Nominal Degeri Md.29 0% 0% ] <%50
10 | Uzun Vadeli Finansal Borglar ve Borclanma Araclarinin Nominal Degeri Md.29 0% 0% ] <%200
11 | Rehin, Teminat ve ipotekler Md.22/1 - (d) 0% 0%| <%10
12 | Digardan sagdlanan hizmet giderleri Md.26/1 0,68% 0,34% | <%25

(*) Sirket'in bedelli sermaye artirimi 17.12.2018 tarihinde tescil ve 21.12.2018 tarihli TTSG'nde ilan edilerek tamamlanmigtir.
S6z konusu bedelli sermaye artirimi nedeniyle (111-48.3) sayili Tebli§'in 24. Maddesi gergevesinde, azami %20 oranindaki
TL ve Ddviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat'a iliskin portfdy sinirlamasina uyumun saglanmasi amaciyla yeni hesap
doéneminde portfdyde mevcut bulunan Tirk Lirasl, ilgili teblig hikimlerine gdre herhangi bir oran sinirlamasi bulunmayan
Takas Bank Para Piyasasinda degerlendirimeye baglanmistir.
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