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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Hedef Girisim Sermayesi Yatinm Ortakhii Anonim Sirketi
YOnetim Kurulu'na

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1) Gériis

Hedef Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi Anonim Sirketi'nin (Sirket) 31 Aralik 2017 tarihli finansal durum tablosu
ile ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait; kar veya zarar ve diger kapsamh gelir tablosu, dzkaynak degisim
tablosu ve nakit akig tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak (izere finansal tablo
dipnotlarindan olugan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gériglmuze gore ilisikteki finansal tablolar, Sirketin 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni
tarihte sona eren hesap d6nemine ait finansal performansini ve nakit akislarini, Tiirkiye Muhasebe Standartiarina
(TMS'lere) uygun olarak tiim Snemli yonleriyle gergege uygun bir bigimde sunmaktadir.

2) Goriigiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu (KGK) tarafindan
yayimianan Tirkiye Denetim Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS'lere) uygun
olarak ylritiimistir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin
Finansal Tablolanin Bagimsiz Denetimine lligkin Sorumluluklan bdlimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmistir. KGK
tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile finansal tablolarin bagimsiz
denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Sirketten bagimsiz olduumuzu beyan ederiz.
Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir.
Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gorlglimizin olusturulmasi igin yeterli
ve uygun bir dayanak olugturduguna inaniyoruz.

3) Kilit Denetim Konulari
Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gére cari déneme ait finansal tablolarin badimsiz denetiminde en
ok Onem arz eden konulardir. Kilit denetim konulan, bir biitin olarak finansal tablolarin badimsiz denetimi
cergevesinde ve finansal tablolara iligkin goriisimiiziin olusturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda
ayri bir gorus bildirmiyoruz.

Tarafimizca 6nemli griilen kilit denetim konulari agagidaki gibidir:
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» Finansal Varliklar ve Degerlemesi

Sirket, girisim sermayesi yatinm ortakligi statlistinde faaliyet gstermekte olup bu faaliyeti geredi aktifinin biiyiik
bir kismini (%97) finansal varliklar olugturmaktadir. Bu finansal varliklar agiriikli olarak, sirketlerin (girigim
sermayesi yatirimi ve/veya diger yatinm olarak) elde edilen hisse senetlerinden olusmaktadir.

31.12.2017 tarihli finansal tablolara iliskin “2.6. Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti”, “2.7. Onemli Muhasebe
Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlar”, “6. Nakit ve Nakit Benzerleri", “7. Finansal Yatinmlar’, “18. Hasilat ve
Satiglarin Maliyeti” ve “27. Finansal Araglar” dipnotlarinda finansal varliklara iliskin agiklamalar bulunmakta olup
gruplar itibariyle tutarlan ve finansal durum tablosunun aktif toplamina orani agagida sunulmustur.

Aktif
31.12.2017 | Toplamina
Aciklama Degerleme Tutan (TL) Orani
Borsa Istanbul'da iglem géren sirket | Son islem glintindeki bekleyen en
hisseleri iyi alis fiyati ile 50.654.341 72%
Borsa Istanbul'da islem gérmeyen Piyasa ¢arpanlari ve defter degeri
sirket hisseleri yontemleri ile bulunan degerin

ortalamasi 7.136.430 10%
Elde edilecek faiz dikkate alinarak
faiz gelir tahakkuku

Donem sonu itibariyle birim pay
degeri ile

Gegerli faiz orani dikkate alinarak
faiz gelir tahakkuku

Ozel sektr tahvilleri
4742770 7%

Yatinm fonu
2.528.570 4%

Vadeli mevduat
3.333.237 5%
68.395.348 97%

Toplam

S6z konusu finansal varliklarin degerlemesi sonucu bulunan kar ve/veya zarar Sirketin finansal tablolarina
yansimakta, dénem hasilatini, dénem kar/zararini ve 6z kaynaklan énemli 8lgiide etkilemektedir. Finansal
varliklarin aktif toplami icinde énemli yer tutmasi ve degerlemesinin kar ve/veya zarar (izerindeki onemli
etkisinden dolayr finansal varliklara iliskin onemli yanliglik riski yiiksek olup finansal varliklarin var olup
olmadiklari, finansal tablolarda tam olarak yer alip almadiklar ve degerlemelerinin dogru yapilip yapiimadigs
denetimimiz bakimindan 6nemli bir konudur.

Bu kilit denetim konusu ele alinirken her seyden once s6z konusu varliklarin meveut olup olmadigi ve eksiksiz
olarak kayrtlarda yer alip almadii tespit edilmeye ¢aligiimigtir. Bu baglamda Takasbank, banka, arac! kurum gibi
kurum ve kuruluglardan dis kaynak dogrulamalari temin edilmis, islemlere iliskin 6mek belge ve sozlesme
kontrolleri yapilmistir. Diger yandan soz konusu finansal varliklarin degerlemelerine iliskin aritmetik hesaplamalar
ve aritmetik hesaplamalara baz teskil eden veriler (banka ekstresi, hisse birim fiyatlarin tespit edildigi Borsa
Istanbul Bulteni, yatinm fonun dénem sonu itibariyle birim pay degeri tablosu, piyasa degeri/defter degeri
oranlarinin hesaplamalari vb.) kontrol edilmistir. Degerleme yontemlerinin uygun oldugu gérilmistiir. ;
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4) Yénetimin ve Ust Yénetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin Sorumlulukiari

Sirket yonetimi; finansal tablolarin TMS'lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergege uygun bir bigimde
sunumundan ve hata veya hile kaynakli énemli yanlislik igermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli gérdigu i
kontrolden sorumludur.

Finansal tablolar hazirlarken yonetim; Sirketin sirekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendirimesinden,
gerektiginde streklilikle ilgili hususlar agiklamaktan ve Sirketi tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme
niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigi stirece igletmenin siirekliligi esasini kullanmaktan sorumludur.

Ust yénetimden sorumiu olanlar, Sirketin finansal raporlama stirecinin gézetiminden sorumiudur.
5) Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklan
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklar sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli Snemli yanlighk igerip igermedigine iliskin
makul glivence elde etmek ve goriigiimiizii igeren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir, BDS'lere uygun
olarak ytritdlen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir glivence seviyesidir ancak,
var olan énemli bir yanlighdin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanliglklar hata veya hile kaynakii
olabilir. Yanlighklarin, tek bagina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklari
ekonomik kararlari etkilemesi makul Sigiide bekleniyorsa bu yanligliklar énemli olarak kabul edilir.

BDS'lere uygun olarak yiriitilen bir bagimsiz denetimin gere§i olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki
muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi stirdirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

e Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlighk™ riskleri belilenmekte ve
degerlendiriimekte; bu risklere kargilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve
goriigiimlize dayanak tegkil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir (Hile; muvazaa,
sahtekarlik, kasitl ihmal, gergede aykir beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini igerebildiginden, hile kaynakli
onemli bir yanhghgi tespit edememe riski, hata kaynakh onemli bir yanlishg tespit edememe riskinden
ylksektir.).

*  Sirketin i¢ kontroliniin etkinligine iligkin bir gortis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim
prosedrlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili ig kontrol degerlendirilmektedir.

*  Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin ve
ilgili agiklamalarin makul olup olmadi§i degerlendiriimektedir.

* Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Sirketin strekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi
stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili Gnemli bir belirsizligin mevcut olup olmadigi hakkinda ve
yonetimin isletmenin sirekliligi esasini kullanmasinin uyguniugu hakkinda sonuca variimaktadir. Onemli
bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili
agiklamalara dikkat gekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumiu goriis disinda
bir géris vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetci raporu tarihine kadar elde
edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Slrketln
surekliligini sona erdirebilir.
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» Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak (zere, genel sunumu, yapisi ve igeridi ile bu tablolarin,
temelini olugturan iglem ve olaylari gergede uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadig
degerlendirilmektedir,

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz onemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak lizere,
badimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile dnemli denetim bulgularini tist yonetimden sorumiu
olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsiziiga iligkin etk hikimlere uygunluk sagladigimizi (st y6netimden sorumiu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik iizerinde etkisi oldugu disintilebilecek tiim iligkiler ve diger hususlari ve ilgili
onlemleri iist ydnetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

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

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler

1) 6102 Sayili Tirk Ticaret Kanunu'nun (TTK) 398'inci maddesinin dérdiincii fikrasi uyarinca diizenlenen
Riskin Erken Saptanmas! Sistemi ve Komitesi Hakkinda Denetgi Raporu 17 Ocak 2018 tarihinde Sirketin
Yénetim Kurulu'na sunulmustur.

2) 6102 Sayili Tirk Ticaret Kanunu'nun (TTK) 402'nci maddesinin dérdiincii fikrasi uyarinca Sirketin 1
Ocak ~ 31 Aralik 2017 hesap déneminde defter tutma diizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Sirket
esas sozlegsmesinin finansal raporlamaya iligkin hiikiimlerine uygun olmadigina dair énemli bir hususa
rastlanmamustir.

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

Bu bagimsiz denetimi ylritiip sonuglandiran sorumiu denetgi Abdulkadir SAYICI'dir.

Istanbul, 17 Ocak 2018

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

"~ Abdulkadir SAYIC|
Sorumlu Denetgi
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HEDEF GIRIi§IM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2017 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtimedikge Tirk Lirast (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.)

(Bagimsiz (Bagimsiz

Denetimden  Denetimden

Gegmis)  Gegmis)

Cari Dénem Onceki Dénem

VARLIKLAR Dipnot 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Dénen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri 6 3.371.097 5.665.393

Finansal Yatirimlar 7 11.340.060 17.171.527

Ticari Alacaklar 8 2.257 -

lligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 5-8 2.257 -

Diger Alacaklar 1.259.611 2.868

lligkili Taraflardan Diger Alacaklar 5-9 1.258.411 -

lligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 9 1.200 2.868

Pesin Odenmis Giderler 10 19.354 17.754

Cari Dénem Vergisi {le ligili Varliklar ' 16 87.638 52.548

Diger Dénen Varlklar 16 103.319 60.278

TOPLAM DONEN VARLIKLAR 16.183.336 22.970.368

Duran Varliklar

Finansal Yatinmlar 7 53.722.051 9.351.890
Diger Alacaklar 9 - 4.500
Maddi Duran Varliklar 1 425948 309.913
Maddi Olmayan Duran Varliklar 12 - 94
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 54.147.999 9.666.397
TOPLAM VARLIKLAR 70.331.335 32.636.765
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler
Ticari Borglar 18.941 24.415
lligkili Taraflara Ticari Borglar 5-8 16.586 21.218
lligkili Olmayan Taraflara Ticari Borglar 8 2.355 3.197
Diger Borglar 9 35.354 30.114
TOPLAM KISA VADEL| YUKUMLULUKLER 54.295 54.529
Uzun Vadeli Yiiklimliliikler
Uzun Vadeli Karsiliklar 61.171 17.271
Caliganlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 14 61.171 17.271
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 61.171 17.271
OZKAYNAKLAR
Odenmis Sermaye ) 17 28.000.000 20.000.000
Tanimlanmig Fayda Planlari Yeniden Olglim Kazanglari/Kayiplari 17-24 (17.937) 9.791
Kardan Aynlan Kisitianmis Yedekler 17 521.526 458.336
Gegmis Yillar Karlar/Zararlari 17 3.733.648 10.572.905
Donem Net Kéri/Zarari 17 37.978.632 1.523.933
TOPLAM OZKAYNAKLAR 70.215.869 32.564.965
TOPLAM KAYNAKLAR 70.331.335 32.636.765

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar.




HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT

KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOSU

(Tutarlar aksi belitiimedikge Turk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir.)

(Bagimsiz (Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gegmis) Gegmis)
Cari Dénem  Onceki Dénem
1 Ocak - 31 1 Ocak - 31
KAR VEYA ZARAR KISMI Dipnot  Aralik 2017 Aralik 2016
Hasilat 18 81.074.552 35.766.721
Satiglarin Maliyeti (-) 18 (41.698.272) (33.227.512)
Briit Kan/Zaran 39.376.280 2.539.209
Genel Yénetim Giderleri (-) 15-19 (2.046.163) (1.558.137)
Pazarlama Giderleri {-) - -
Aragtirma ve Geligtirme Giderleri (-) - -
Esas Faaliyetlerden Dider Gelirler 20 669.476 442549
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler {-) 20 (20.961) (10.118)
Esas Faaliyet Kan/Zaran 37.978.632 1.413.503
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - 110.430
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) -- -
FINANSMAN GIDERI ONCESI FAALIYET KARIIZARARI 37.978.632 1.523.933
Finansman Giderleri (-) - -
Finansman Gelirleri (+) - -
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI/ZARARI 37.978.632 1.523.933
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri)/Geliri - -
Dénem Vergi Gideri/Geliri - -
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri - -
DURDURULAN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI - -
DONEM KARI/ZARARI 37.978.632 1.523.933
Donem Kar/Zararinin Dagihmi
Ana Ortaklik Paylari 37.978.632 1.523.933
Pay Bagina Kazang
Siirdiriilen Faaliyetlerden Pay Basina Kazang 26 1,356 0,076
DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kér veya zararda yeniden siniflandiriimayacaklar (27.728) 1.330
Maddi Olmayan Duran Varliklar Yeniden Degerleme Artislar/Azaliglari
Tanimlanmig Fayda Planart Yeniden Olciim Kazanglar/Kayiplari 24 (27.728) 1.330
DIGER KAPSAMLI GELIR (27.728) 1.330
TOPLAM KAPSAMLI GELIR 37.950.904 1.525.263

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olustururlar,
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HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM OR_‘[AKL!GI ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT NAKIT AKIS TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Trk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmigtir.)

(Bagimsiz (Bagimsiz
Denetimden  Denetimden
Gegmis) Gegmis)

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

A. Igletme Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akiglari Dipnot _ Aralik 2017 Aralik 2016
Dénem KarlZarari 37.978.632 1.523.933
Dénem Net KariiZarar Mutabakati lle [Igili Diizeltmeler
Amortisman ve ltfa Gideri lle ligili Diizeltmeler 11 85.887 50.089
Calisanlara Saglanan Faydalara lliskin Kargiliklar (Iptali) ile llgili Dizeltmeler 14 43.900 7.242
Finansal Varliklarin Gergege Uygun Deger Kayiplari (Kazanglari) ile llgili Diizeltmeler 18 (34.059.368) (1.672.449)
Faiz Gelirleri ile ligili Diizeltmeler 20 (581.681) (350.567)
Alinan Temettiiler 18 {59.522) (52.299)
Gergege Uygun Deger Kayiplari (Kazanglan) lle ligili Diizeltmeler

3.407.848 (494.051)
Isletme sermayesinde gergeklesen degisimler
Finansal Yatinmiardaki Artis (-}/Azaliglar (+) 7 (4.479.326) 2.391.119
lligkili Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azalig (Artis) 8 (2.257) -
lligkili Taraflardan Faaliyetlerle llgili Diger Alacaklardaki Azalig (Artis) 9 (1.258.411) -
lligkili Olmayan Taraflardan Faaliyetlerle llgili Diger Alacaklardaki Azalis (Artis) 9 6.168 (2.625)
Pegin Odenmis Giderlerdeki Azalig (Artis) 10 {1.600) (5.815)
lligkili Taraflara Ticari Borglardaki Artig (Azalis) 8 (4.632) 3.009
lligkili Olmayan Taraflara Ticari Borclardaki Artig (Azalig) 8 (842) 985
liigkili Olmayan Taraflara Faaliyetlerle ligili Diger Borclardaki Artis (Azalis) 9 5.240 3.674
Calisanlara Sadlanan Faydalar Kapsaminda Borglardaki Artis (Azalig) 24 (27.728) 1.330
Faaliyetlerle ligili Diger Varliklardaki Azalig (Artis) 16 (43.041) (14.074)
Toplam Diizeltmeler (2.398.581) 1.883.552
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akiglari
Alinan Temettiiler 18 59.522 52.299
Alinan Faiz 20 584.371 356.917
Vergi Odemeleri 16 (35.090) 39.256
Toplam {1.789.778) 2.332.024
B. Yatinm Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akislari
Maddi Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girigleri 1 - 20.063
Maddi Duran Varlik Aimindan Kaynaklanan Nakit Cikislari 1" (201.828) (307.206)
Toplam (201.828) {287.143)
C. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglari
Odenen Temettiiler - {300.000) (400.000)
Toplam {300.000) {400.000)
Yabanci Para Gevirim Farklarinin Etkisinden Once Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net
Artis (Azalig) (A+B+C) (2.291.606) 1.644.881
D. Yabanci Para Gevirim Farklarinin Nakit ve Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis (Azalig) (A+B+C+D) {2.291.606) 1.644.881
E. Dénem Bagi Nakit ve Nakit Benzerleri 5.660.382 4.015.501
Dénem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D+E) 3.368.776 5.660.382

Ekteki dipnotlar finansal tablolarin tamamlayici pargasini olugtururlar.




HEDEF.GiRiS.iM SERMAYESI YATIRIM ORTAKL!GI AS.
31 ARALIK 2017 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir)

1. SIRKET'IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Hedef Girigim Sermayesi Yatinm Ortaklidi Anonim Sirketi (“Sirket"), Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasas! Kanunu
hukimleri gergevesinde ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.48.3 Sayili Tebligime uygun surette paylarini halka arz
etmek ve kayith sermaye esaslarina gore, Tirk Ticaret Kanunu'nun anonim sirketlerin ani usulde kurulmalari
hakkindaki hikiimleri cergevesinde bir Girisim Sermayesi Yatinm Ortakli§i Anonim Sirketi olarak 29.03.2012 tarihinde
kurulmustur.

Sirket, Sermaye Piyasas! Kurulu'nun Girigim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina iliskin diizenlemelerinde yazili amag ve
konularla istigal etmek ve gikarimig sermayesini esas olarak Tirkiye'de kurulmus veya kurulacak olan, gelisme
potansiyeli tagtyan ve kaynak ihtiyac olan girigim sirketlerine yapilan uzun vadeli yatinmlara yoneltmek {izere kurulmug
halka agtk anonim ortakliktir. Ayrica Sermaye Piyasasi Kurulu'nca Sirket'in, girisim sermayesi yatinm ortakiiyi faaliyeti

ile sinirlt olmak tizere “Portfdy Isletmeciligi” faaliyetinde bulunmasi uygun goriiimUstiir.

Sirket, Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gére 100.000.000 TL kayitl sermaye tavani ile kurulmustur. 31 Aralik 2017
tarihi itibartyla gikariimis sermayesi 28.000.000 TL olup ortaklik yapisi asa§idadir.

31 Arabk 31 Aralik 31 Araik 31 Aralik 31 Arabk 31 Aralik

2017 2017 2017 2016 2016 2016
Adi SoyadiTicaret Unvani Pay Adedi PayOrani Pay Tutant Pay Adedi Pay Orani Pay Tutan
Hedef Finansal Hizm. A.S. (B Grubu) 7.909.526 28,25%  7.909.526 6.417.090 32,08% 6.417.090
Sibel GOKALP {A Grubu) 280.000 1,00% 280.000 200.000 1,00% 200.000
Sibel GOKALP (B Grubu) - - - 4.804.000 2402% 4.804.000
Hedef Portfoy Serbest Fon (B Grubu) 5.500.000 19,64%  5.500.000 - - -
Diger (B Grubu) 14.310.474 51,11% 14.310474 8.578.910 42,89% 8.578.910
Toplam 28.000.000  100,00% 28.000.000 20.000.000  100,00% 20.000.000

Yonetim kurulu Gyelerinin Ugte ikisi, A Gurubu pay sahiplerinin gésterecegi adaylar arasindan genel kurul tarafindan
segilir. Yonetim kurulu (ye sayisinin Ugte ikisi kisuratli bir sayr oldugu taktirde, en yakin tam sayi esas alinir. Diger
yonetim kurulu Uyeleri genel kurul tarafindan belirlenir.

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

Sirket ortaklarindan Sibel GOKALP, 23.06.2017 tarihinde sahip oldudu B Grubu paylarin 2.000.000 adetlik kismini ve
05.09.2017 tarihinde ise geri kalan B Grubu paylarin tamamini satmistir.

Hedef Portfdy Serbest Fon 08.09.2017 tarihinde 5.000.000 adet ve 20.11.2017 tarihinde 500.000 adet Hedef Girigim
paylarini satin alarak ortak olmustur. 31.12.2017 tarihi itibariyla ortaklik pay1 %19,64'tiir.

Sirket'in ortagi Hedef Finansal Hizmetler A.$.'nin sahip oldugu 3.936.326 TL nominal degerli B grubu payin satisi icin
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebliginin 27'nci maddesi kapsaminda hazirladi§r pay satis
bilgi formuna Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan onay verilmistir.

02.06.2017 tarih 09 sayil yonetim kurulu karari ile Sirketin 100.000.000 TLlik kayith sermaye tavani icerisinde 20.000.000
TL olan gikarimis sermayesinin tamami olaganiistii yedeklerden karsilanmak tizere 8.000.000 TL artirilarak 28.000.000
TL'ye gikariimigtir. Sirketin sermaye artinm iglemlerine Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan 28.07.2017 tarihinde onay
verilmigtir.

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

Ddnem sonu itibariyla galisan personel sayisi 5 kisidir (31 Aralik 2016 - 5 Kisi).




HEDEF GlRiS_iM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIG! AS.
31 ARALIK 2017 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Tirk Lirast (“TL") cinsinden ifade edilmistir)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
21.  Sunuma lligkin Temel Esaslar

Finansal Tablolarin Hazirlanis Esaslari

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

llisikteki finansal tablolar, Sermaye Piyasas! Kurulu'nun (SPK) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan SPK'nin 11-14.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lliskin Esaslar Tebligi" (Teblig)
hikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup Tebligin 5. Maddesine istinaden Kamu Goézetimi Muhasebe ve Denetim
Standartlan Kurumu (KGK) tarafindan yirirlige konulmus olan Tiirkive Muhasebe Standartlar / Tirkiye Finansal
Raporlama Standartlari ile bunlara iliskin ek ve yorumlar (TMS/TFRS) esas alinmigtir.

lligikteki finansal tablolar, SPK'nin 7 Haziran 2013 tarihli ve 2013/19 sayih Haftalik Biilteni'nde yayimladi§ duyuru ile
uygulanmasi zorunlu kilinan, finansal tablo ve dipnot gdsterim esaslarina uygun olarak sunulmustur.

Finansal tablolar, gercede uygun degerleri ile gosterilen finansal varliklar disinda, tarihi maliyet esasina gére tutulan
yasal kayitlara SPK'nin [1-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lligkin Esaslar Tebligi'ne uygunlugun
saglanmasi agisindan gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak TL olarak hazirlanmigtir.

Kullanilan Para Birimi

Sirket'in gegerli para birimi olan ve finansal tablolar igin sunum para birimi olan TL cinsinden ifade edilmistir.

Sirket'in 31 Aralik 2017 itibariyla yabanci para cinsinden varlik veya yiikimlGligl bulunmamaktadir (31 Aralik 2016 —
Yoktur).

Yiiksek Enflasyon Dénemilerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

SPK'nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karari uyarinca, Trkiye'de faaliyette bulunan ve Tiirkiye Muhasebe
Standartlarina (TMS/TFRS uygulamasini benimseyenler dahil) uygun olarak finansal tablo hazirlayan sirketler icin, 1
Ocak 2005 tarihinden itibaren gegerli olmak (izere enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmistir.

Karsilastirmali Bilgiler Ve Onceki Dénem Tarihli Finansal Tablolarin Yeniden Diizenlenmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek (izere, sirketin finansal tablolar 6nceki donemle
Kargilagtirmali  olarak hazirlanmaktadir. Cari donem finansal tablolarinin sunumu ile uyguniuk sadlanmasi
agisindan kargilagtirmall bilgiler gerekli goriidigiinde yeniden siniflandirilir ve nemli farkhliklar agikianir.

Sirket, Tirkiye Finansal Raporlama Standardi 10 “Konsolide Finansal Tablolar" (“TFRS 10") standardina eklenen
hiikiimleri 31.12.2013 doneminden itibaren uygulamaya baglamigtir. Eklenen bu hiikiimler gercevesinde, yatinmlarini
gercege uygun deger farkini kér veya zarara yansitarak lglip, konsolide finansal tablosuna sunmasina iliskin
istisnadan yararlanarak konsolide finansal tablo sunmamistir. TFRS 10 standardindaki yatinm isletmesi tanimi
cercevesinde Sirket, bir yatinm isletmesidir. Sirketin yatinm isletmesi oldugunu gésteren unsurlar: Sirketin yatinm
yonetimi hizmeti sunmak amaciyla bir veya birden fazla yatinmcidan fon elde ediyor olmasi, yatinmeisina veya
yatinmeilanina, i amacinin fonlar yalnizca sermaye kazanci veya yatinm geliri ya da her ikisini birden elde etmek
izere yatinm yapmak oldugunu taahhiit ediyor olmasi ve yatirimlarinin tamaminin performansin gergede uygun deger
esas| (zerinden Olgliyor olmasidir. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirketin TFRS 10 standardinda tanimlanan “kontrol”
glictine sahip oldugu ancak konsolide etmedigi bagli ortakliklar asagidaki gibidir:

Firma Adi Ortakiik Payi  Yeri  Esas Faaliyet Konusu
Afyon Jeotermal Yatinmlar A.S. 97,50% Tirkiye Jeotermal kaynakla ¢alisan te &
%
6
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31 ARALIK 2017 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Tirk Lirasi (“TL”) cinsinden ifade edilmistir)

2.2,  TMS'ye Uygunluk Beyani

Sirketin ilisikteki finansal tablolari Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK") 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi
Gazete'de yayimlanan II-14.1 sayili Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lligkin Esaslar Tebligi (“Teblig”)
hikiimlerine uygun olarak hazirlanmigtir. SPK mevzuatina gore raporlama yapan sirketler Tebligin 5. Maddesine gére
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu tarafindan yayimlanan TMS/TFRS'yi esas alirlar. Bu
kapsamda Sirket, 31 Aralik 2017 tarihli diizenlenmis finansal tablolarini TMS/TFRS'lere uygun olarak hazirlamistr.

Sirket'in 31 Aralik 2017 tarihli dizenlenmis finansal tablolar, 17 Ocak 2018 tarihinde Yénetim Kurulu tarafindan
onaylanmistir. Genel Kurul'un finansal tablolari degistirme yetkisi bulunmaktadr.

2.3. Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Bir muhasebe politikasi degistirildiginde, finansal tablolarda sunulandan daha énceki dénemlere iligkin toplam diizeltme
tutari bir sonraki dénem birikmis karlara alinir. Onceki ddnemlere iliskin diger bilgiler de yeniden diizenlenir. Muhasebe
politikalarindaki degisikliklerin cari déneme, dnceki donemlere veya birbirini izleyen dénemlerin faaliyet sonuglarina
etkisi oldugunda; degisikligin nedenleri, cari déneme ve 6nceki donemlere iliskin diizeltme tutari, sunulandan daha
onceki donemlere ligkin diizeltme tutarlar ve kargilagtirmali bilginin yeniden dizenlendigi ya da agir bir maliyet
gerektirdigi i¢in bu uygulamanin yapiimadi§: kamuya agiklanir.

2.4, Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Bir muhasebe tahminindeki degisikligin etkisi, yalnizca bir déneme iliskinse, degisikligin yapildi§i cari dénemde;
gelecek donemlere de iliskinse, hem degisikligin yapildig§i hem de gelecek dénemde, ileriye yonelik olarak, net ddnem
kari veya zararinin belilenmesinde dikkate alinacak sekilde finansal tablolara yansitilir.

Bir hatanin diizeltme tutari geriye donik olarak dikkate alinir. Bir hata, ortaya ¢ikti§i 6nceki donemlere iliskin
karsilagtirmali tutarlanin yeniden diizenlenmesi veya bir sonraki raporlama déneminden énce meydana geldiginde, soz
konusu d6neme ait birikmis karlar hesabinin yeniden diizenlenmesi yoluyla diizeltilir. Bilgilerin yeniden diizenlenmesi
asin bir maliyete neden oluyorsa énceki donemlere ait karsilagtirmali bilgiler yeniden diizenlenmemekte, bir sonraki
donemin birkmis karlar hesabi, s6z konusu dénem baglamadan once hatanin kiimiilatif etkisiyle yeniden
diizenlenmektedir.

2.5, Yeni ve Diizeltilmig Standartlar ve Yorumlar

31 Aralik 2017 tarihi itibariyle sona eren hesap donemine ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan muhasebe
politikalari agagida ézetlenen 1 Ocak 2018 tarihi itibariyle gegerli yeni ve degistirimis TMS/TFRS ve TMS/TFRS
yorumlan diginda Gnceki yilda kullanilanlar ile tutarli olarak uygulanmigtir. Bu standartiarin ve yorumlarin Sirket'in mali
durumu ve performansi (izerindeki etkileri ilgili paragraflarda agiklanmistr.

1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar

TMS 16 ve TMS 38 - Kabul Edilebilir Amortisman ve ltfa Yéntemlerinin Agikliga Kavugturulmasi (TMS 16 ve
TMS 38'deki Degisiklikler)

TMS 16 ve TMS 38'deki degisiklikler, maddi duran varliklar igin hasilata dayali amortisman hesaplamasi kullanimini
yasaklamig ve maddi olmayan duran varliklar igin hasilata dayali amortisman hesaplamasi kullanimini énemli olclide
sinirlandirmistir, Degisikligin Sirket'in finansal durumu veya performansi lizerinde bir etkisi olmamistir.
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(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir)

TFRS 11 - Miigterek Faaliyetlerde Hisse Edinimi (Degigiklikler)

TFRS 11, faaliyeti bir isletme teskil eden miisterek faaliyetierde ortaklik payr edinimi muhasebesi ile ilgili rehberlik
etmesi igin degistirimistir. Bu degisiklik, TFRS 3 Isletme Birlesmeleri'nde belirtildigi sekilde faaliyeti bir isletme teskil
eden bir misterek faaliyette ortaklik pay! edinen igletmenin, bu TFRS'de belirtilen rehberlik ile ters diisenler harig,
TFRS 3 ve dider TFRS'lerde yer alan isletme birlesmeleri muhasebesine iliskin tim ilkeleri uygulamasini
gerektirmektedir. Buna ek olarak, edinen isletme, TFRS 3 ve igletme birlegmeleri ile ilgili diger TFRS'lerin gerektirdigi
bilgileri agiklamalidir. S6z konusu degisikligin Sirket’in finansal durumu ve performansi iizerinde etkisi olmamistr.

TMS 27 - Bireysel Mali Tablolarda Gzkaynak Yéntemi (TMS 27'de Degisiklik)

KGK, igletmelerin bireysel finansal tablolarinda bagli ortakliklar ve igtiraklerdeki yatirimlarin muhasebelestirimesinde
Ozkaynak ydnteminin kullaniimasi segenegini yeniden sunmak igin TMS 27'de degisiklik yapmistir. Buna gore
isletmelerin bu yatinmlar::

+ maliyet degeriyle
* TFRS 9'a gdre veya
« TMS 28'de tanimlanan 6zkaynak ySntemini kullanarak muhasebelestirmesi gerekmektedir.

isletmelerin ayni muhasebelestirmeyi her yatirm kategorisine uygulamasi gerekmektedir. S6z konusu degisiklik Sirket
igin gegerli degildir ve Sirket'in finansal durumu veya performansi iizerinde etkisi olmamistir.

TFRS 10 ve TMS 28: Yatiimci [gletmenin Igtirak veya Ig Ortakligina Yaptigi Varlik Satiglan veya Katkilari
(Degisiklikler)

TFRS 10 ve TMS 28'deki bir istirak veya is ortakligina verilen bir bagli ortakligin kontrol kaybini ele almadaki
gereklilikler arasindaki tutarsizlii gidermek igin TFRS 10 ve TMS 28'de degigiklik yapimistir. Bu degisiklik ile bir
yatinmel ile istirak veya is ortaklidi arasinda, TFRS 3'te tanimlandigi sekli ile bir isletme teskil eden varliklarn satisi
veya katkisindan kaynaklanan kazang veya kayiplarin tamaminin yatinmei tarafindan muhasebelestiriimesi gerektigi
agikiga kavusturulmustur. Eski bagli ortaklikta tutulan yatinmin gercede uygun degerden yeniden élgiimesinden
kaynaklanan kazang veya kayiplar, sadece ilisksiz yatinmcilarin o eski bagl ortakliktaki paylari blglslinde
muhasebelestirimelidir. Degisiklikler Sirket icin gegerli degildir ve Sirket'in finansal durumu veya performansi (izerinde
etkisi olmamistir.

TFRS 10, TFRS 12 ve TMS 28: Yatinm Isletmeleri: Konsolidasyon Istisnasinin Uygulanmasi (TFRS 10 ve TMS
28'de Degisiklik)

TFRS 10 Konsolide Finansal Tablolar standardindaki yatiim igletmeleri istisnasinin uygulanmasi sirasinda ortaya
gikan konulari ele almak igin TFRS 10, TFRS 12 ve TMS 28'de degisiklikler yapilmistir. Degisiklikler Sirket icin gegerii
degildir ve Sirketiin finansal durumu ve performansi (izerinde bir etkisi olmamistrr.

TMS 1: Agiklama Inisiyatifi (TMS 1'de Degisiklik)

TMS 1'de degisiklik yapilmistir. Bu degisiklikler; énemlilik, ayristrma ve alt toplamlar, dipnot yapisi, muhasebe
politikalart agiklamalari, dzkaynakta muhasebelegtirilen yatinmiardan kaynaklanan diger kapsamii gelir kalemlerinin
sunumu alanlarinda dar odakli iyilestirmeler icermektedir. Degisikliklerin Sirketin finansal tablo dipnotlar! (izerinde
onemli bir etkisi olmamistir.

Yillik lyilegtirmeler - 2012-2014 Dénemi
KGK “TFRS Yillik lyilestirmeler, 2012-2014 Dénemi'ni yayinlamigtir. Dokiiman, degisikliklerin sonucu olarak degisiklige

ugrayan standartlar ve ilgili gerekgeler harig, dért standarda bes degisiklik getirmektedir. Etkilepen tlar ve
degisikliklerin konular asagidaki gibidir: 7 &
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* TFRS 5 Satig Amagli Elde Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetier — elden gikarma yontemlerindeki
degisikliklerin (satig veya ortaklara dagitim yoluyla) yeni bir plan olarak degil, eski planin devami olarak kabul
edilecegine agiklik getirilmistir,

* TFRS 7 Finansal Araglar: Agiklamalar - bir finansal varligin devredilmesinde hizmet sbzlesmelerinin
dederlendiriimesine ve netlestirmeye iliskin TFRS 7 agiklamalarinin ara dénem 6zet finansal tablolar igin zoruniu
olmadidina iligkin agiklik getirilmistir,

* TMS 19 Galiganlara Sa§lanan Faydalar - yiiksek kaliteli kurumsal senetlerin pazar derinliginin, borcun bulundugu
(ilkede degil borcun tagindigi para biriminde degerlendirilecegine agiklik getirilmistir,

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

S6z konusu degisikliklerin Sirketin finansal durumu ve performansi iizerinde énemli bir etkisi olmamistrr.
Yayinlanan ama yiiriirlige girmemig ve erken uygulamaya konulmayan TFRS’ler

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmig fakat cari raporlama dénemi igin heniiz yiiriirliige girmemis
ve Sirket tarafindan erken uygulanmaya baglanmamis yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler asagidaki gibidir.
Sirket aksi belirtiimedikge yeni standart ve yorumlanin yiirirliige girmesinden sonra finansal tablolarini ve dipnotlarini
etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.

TFRS 15 Miisterilerle Yapilan Sézlesmelerden Dogan Hasilat

KGK Eyliil 2016'da TFRS 15 Miisterilerle Yapilan Sézlesmelerden Dogan Hasilat standardini yaymlamistir. Yayinlanan
bu standart, UMSK'nin Nisan 2016'da UFRS 15'e agikiik getirmek igin yapti§i degisiklikleri de icermektedir.
Standarttaki yeni bes agamali model, hasilatin muhasebelegtirme ve 6lgiim ile ilgili gerekiilikleri agiklamaktadir.
Standart, misterilerle yapilan sézlesmelerden dogan hasilata uygulanacak olup bir isletmenin olagan faaliyetleri ile ilgili
olmayan bazi finansal olmayan varliklarin (6rnegin maddi duran varlik gikislar) satiginin muhasebelestirilip dlglimesi
igin model olugturmaktadir. TFRS 15'in uygulama tarihi 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleridir.
Erken uygulamaya izin verilmektedir. TFRS 15'e gegis igin iki alternatif uygulama sunulmustur; tam geriye doniik
uygulama veya modifiye edilmis geriye déniik uygulama. Modifiye edilmis geriye déniik uygulama tercih edildiginde
Onceki donemler yeniden diizenlenmeyecek ancak mali tablo dipnotlarinda Karsilagtirmali rakamsal bilgi verilecekir.
S6z konusu degisikligin Sirket'in finansal durumu ve performansi tizerindeki etkileri degderlendiriimektedir.

TFRS 9 Finansal Araglar ~ Siniflandirma ve Agiklama

KGK, Ocak 2016'da TFRS 9 Finansal Araglar'i nihai haliyle yayinlamistir. TFRS 9 finansal araglar muhasebelestirme
projesinin l¢ y6niint: siniflandirma ve dlgme, deger diisiikligii ve finansal riskten korunma muhasebesini bir araya
getirmektedir. TFRS 9 finansal varliklarin iginde yonetildikleri is modelini ve nakit akim dzelliklerini yansitan akilci, tek
bir siniflama ve Olglim yaklagimina dayanmaktadir, Bunun (zerine, kredi kayiplarinin daha zamanl
muhasebelestirilebilmesini saglayacak ileriye yénelik bir ‘beklenen kredi kaybr' modeli ile deger disikliga
muhasebesine tabi olan tiim finansal araglara uygulanabilen tek bir model kurulmustur. Buna ek olarak, TFRS 9, banka
ve diger isletmelerin, finansal borglarini gercege uygun degeri ile 8lgme opsiyonunu segtikleri durumlarda, kendi kredi
degerlililerindeki diisiise bagli olarak finansal borcun gergege uygun degerindeki azalmadan dolay! kar veya zarar
tablosunda gelir kaydetmeleri sonucunu doguran "kendi kredi riski” denilen konuyu ele aimaktadir. Standart ayrica, risk
yonetimi ekonomisini muhasebe uygulamalari ile daha iy iligkilendirebilmek igin geligtiriimis bir finansal riskten korunma
modeli icermektedir. TFRS 9, 1 Ocak 2018 veya sonrasinda baglayan yillik hesap dbnemleri icin gegerlidir ve
standardin tim gereklililerinin erken uygulamasina izin verilmektedir. Alternatif olarak, isletmeler, standarttaki diger
sartlan uygulamadan, sadece “gercede uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan’ olarak belirlenmis finansal
yUkUmlUliklerin kazang veya kayiplarinin sunulmasina iliskin hiikiimleri erken uygulamayi terciWJe.g\Sirket,
standardin finansal durum ve performansi (izerine etkilerini degerlendirmektedir. &I X
g(
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Uluslararasi Muhasebe Standartlarn Kurumu (“UMSK”) tarafindan yayinlanmig fakat KGK tarafindan
yayinlanmamig yeni ve diizeltilmig standartiar ve yorumlar

Asadida listelenen yeni standartlar, yorumlar ve mevcut UFRS'deki degisiklikler UMSK tarafindan yayinlanmis fakat
cari raporlama dénemi igin henliz ylirlirlige girmemigtir. Fakat bu yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler heniiz KGK
tarafindan TFRS'ye uyarlanmamigtir/ yayinlanmamigtir ve bu sebeple TFRS'nin bir pargasini olusturmazlar. Sirket
finansal tablolarinda ve dipnotlarda gerekli degigiklikleri bu standart ve yorumlar TFRS'de yiiriirliige girdikten sonra
yapacaktir.

UFRS 10 ve UMS 28: Yatinmci Isletmenin stirak veya I Ortakligina Yaptigi Varlik Satislari veya Katkilari -
Degisiklik

UMSK, 6zkaynak ydntemi ile ilgili devam eden aragtirma projesi giktilarina bagli olarak degistirimek (izere, Aralik
2015'te TFRS 10 ve TMS 28'de yapilan s6z konusu degisikliklerin gegerlilik tarihini siiresiz olarak ertelemistir. Ancak,
erken uygulamaya halen izin vermektedir.

Yillik lyilestirmeler - 2010-2012 Dénemi
UFRS 13 Gergege Uygun Deger Olgiimii

Karar Gerekgelerinde agiklandigi lizere, (izerlerinde faiz orani belirtimeyen kisa vadeli ticari alacak ve borglar, iskonto
etkisinin Gnemsiz oldugu durumlarda, fatura tutarindan gosterilebilecektir. Degisiklikler derhal uygulanacaktr.

Yillik lyilestirmeler - 2011-2013 Dénemi
UFRS 16 Kiralama Iglemleri

UMSK Ocak 2016'da UFRS 16 “Kiralama Iglemleri’ standardini yaynlanmigtir. Yeni standart, faaliyet kiralamas ve
finansal kiralama ayrimini ortadan kaldirarak kiraci durumundaki sirketler igin birgok kiralamanin tek bir model altinda
bilangoya alinmasini gerektirmektedir. Kiralayan durumundaki sirketler icin muhasebelestirme biyik olclide
degismemis olup faaliyet kiralamasi ile finansal kiralama arasindaki fark devam etmektedir. UFRS 16, UMS 17 ve UMS
17 ile flgili yorumlarin yerine gegecek olup 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin gegerlidir.
UFRS 15 "Musterilerle Yapilan Sézlesmelerden Dogan Hasilat" standardi da uygulandigi siirece UFRS 16 icin erken
uygulamaya izin verilmektedir. Sirket, standardin finansal durumu ve performansi iizerine etkilerini degerlendirmektedir.

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

UMSK Ocak 2016'da, UMS 12 Gelir Vergileri standardinda degisikliklerini yayinlamigtir. Yapilan degisiklikler gergege
uygun degeri ile olgiilen borglanma araglarina iligkin ertelenmis vergi muhasebelestirimesi konusunda agiklik
getirmektedir. Degisiklikler; gerceklesmemis zararlar igin ertelenmis vergi varliklarinin muhasebelestirimesi hikimleri
konusunda, uygulamadaki mevcut farkliliklar gidermeyi amaglamaktadir. Degisiklikler, 1 Ocak 2017 ve sonrasinda
baglayan yillik hesap dénemleri igin geriye déniik olarak uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Ancak,
degisikliklerin ilk kez uygulandi§i dénem, karsilagtirmali sunulan ilk dénemin agilis 6zkaynaklarindaki etki, acilis gegmis
yillar karlari/zararlari ve diger 6zkaynak kalemleri arasinda ayristirimadan, agilis gecmis yillar karlari/zararlarinda (ya
da uygun olmas: durumunda bir diger 6zkaynak kaleminde) muhasebelestirilebilecektir. Sirket bu muafiyeti uygulamasi
durumunda, finansal tablo dipnotlarinda agiklama yapacaktir. Sirket, standardin finansal durumu ve performansi
tzerine etkilerini degerlendirmektedir.
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UMS 7 Nakit Akis Tablolari (Degisiklikler)

UMSK Ocak 2016'da, UMS 7 Nakit Akis Tablolar standardinda degisikliklerini yayinlamigtir. Degisiklikler, sirketin
finansman faaliyetleri konusunda finansal tablo kullanicilarina saglanan bilgilerin iyilegtiriimesi igin UMS 7've agiklik
getirimesini amaglamaktadir. Dipnot agiklamalarindaki iyilestirmeler, sirketlerin finansal borglarindaki degisiklikler iin
bilgi saglamasini gerektirmektedir. Degisiklikler, 1 Ocak 2017 ve sonrasinda baglayan yilik hesap dénemleri iin
uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Sirket'in bu degisiklikleri ilk kez uygulamasinda, dnceki dénemlere
iligkin kargilagtirmali bilgi sunulmasina gerek yoktur. Sirket, standardin finansal durumu ve performansi izerine
etkilerini degerlendirmektedir.

UFRS 2 Hisse Bazli Odeme Islemlerinin Siniflandirma ve Olgiimii (Degisiklikler)

UMSK Haziran 2016'da, UFRS 2 Hisse Bazli Odemeler standardinda degisiklikler yayinlamistir. Degisiklikler, belirl
hisse bazli ddeme iglemlerinin nasil muhasebelestirimesi gerektigi ile ilgili UFRS 2'ye agiklik getirilmesini
amaglamaktadir.

Dedisiklikler agagidaki konularin muhasebelestiriimesini kapsamaktadir;

0 nakit olarak ddenen hisse bazli 6demelerin dlglimiinde hakedis kosullarinin etkileri,

0 stopaj vergi yikimlilikleri agisindan net mahsup 6zelligi bulunan hisse bazli 6deme islemleri,

0 ilemin niteligini nakit olarak ddenen hisse bazli iglemden 6zkaynaga dayali hisse bazli igleme déniistiiren hiikiim ve
kosullardaki degisiklikler.

Degisiklikler, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
veriimektedir. Sirket, standardin finansal durumu ve performansi (izerine etkilerini degerlendirmektedir.

UMS 40 Yatinm Amagli Gayrimenkuller: Yatinm Amagli Gayrimenkullerin Transferleri (Degisiklikler)

UMSK, UMS 40 “Yatinm Amagl Gayrimenkuller’ standardinda degisiklik yayinlanistir. Yapilan degisiklikler, kullanim
amaci degisikliginin, gayrimenkulin 'yatinm amagl gayrimenkul' tanimina uymasina ya da uygunlugunun sona
ermesine ve kullanim amaci degisikligine iliskin kanitiarin mevcut olmasina bagh oldugunu belirtmektedir. Degisiklikler,
1 Ocak 2018 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir,
Degisikligin Sirket'in finansal durumu veya performansi tizerinde bir etkisi olmayacaktir.

UFRS Yorum 22: Yabanci Para Cinsiden Yapilan islemler ve Avans Bedelleri

Bu yorum yabanci para cinsinden alinan veya yapilan avans édemelerini kapsayan islemlerin muhasebelegtiriimesi
konusuna agiklik getirmektedir. Bu yorum, ilgili varligin, gider veya gelirin ik muhasebelestirimesinde kullanilacak
doviz kurunun belirenmesi amaci ile islem tarihini, isletmenin avans alimi veya édemesinden kaynaklanan parasal
olmayan varlik veya parasal olmayan yiikiimliiklerini ilk muhasebelestirdigi tarih olarak belitmektedir. Isletmenin bu
yorumu gelir vergilerine, veya diizenledii sigorta poligelerine (reasiirans poligeleri dahil) veya sahip oldugu reastirans
policelerine uygulamasina gerek yoktur. Yorum, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda bagslayan yillik hesap donemleri igin
uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Sirket, standardin finansal durumu ve performansi izerine
etkilerini degerlendirmektedir.

UFRS Yillik lyilegtirmeler - 2014-2016 Dénemi
UMSK, agagida belirtilen standartlar degistirerek, UFRS 2014-2016 ddnemine iliskin Yillik iyilestirmeleri yayinlamistir:
* UFRS 1 *Uluslararasi Finansal Raporlama Standartiarnin ilk Uygulamasi”. Bu degisiklik, bazi UFRS 7

agiklamalarinin, UMS 19 gegis hiikiimlerinin ve UFRS 10 Yatirim Isletmeleri'nin kisa dénemli istisna [dirmistir,
Degisiklik, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. 7 N
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* UFRS 12 “Diger Isletmelerdeki Paylara lligkin Agiklamalar': Bu degisiklik, isletmenin, UFRS 5 Satis Amagh Elde
Tutulan Duran Varliklar ve Durdurulan Faaliyetler uyarinca satig amagli olarak siniflandinian ya da elden ¢ikarilacak

varlik grubuna dahil olup satis amagl olarak sinifiandirilan bagh ortaklik, istirak veya is ortakliklarindaki paylan icin
Ozet finansal bilgileri agiklamasi gerekmedigine agiklik getirmektedir. Degisiklik, 1 Ocak 2017 ve sonrasinda baslayan

yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir.

* UMS 28 “igtiraklerdeki ve Ig Ortakliklarindaki Yatinmlar”: Bu degisiklik, istirakteki veya is ortakligindaki yatirim, bir
girigim sermayesi kurulugu veya benzeri igletmeler yoluyla dolayll olarak ya da bu igletmelerce dogrudan elde
tutuluyorsa, isletmenin, istirakteki ve i ortaklijindaki yatinmlarini UFRS 9 Finansal Araglar uyarinca gercede uygun
defer farki kar veya zarara yansitilan olarak olgmeyi segebilmesinin, her istirak veya is ortakliginin ilk
muhasebelestiriimesi sirasinda gegerli olduguna agiklik getirmektedir. Degisiklik, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baslayan
yillik hesap donemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir.

S6z konusu degisikliklerin Sirket'in finansal durumu ve performansi (izerindeki etkileri degerlendiriimektedir.

2.6. Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Haslat

Girisim sermayesi

Gelirler, badl ortakiik ve/veya istirak satig, istiraklere verilen danigmaniik hizmeti ve portféyiindeki finansal varliklarin
satis gelirlerini, satig aninda tahsil edilebilir hale geldiginde; temettii gelirlerini dagitim tarihi itibariyla gelir kaydeder.

Kontrol kaybr yaratan badl ortaklik ve istirak satis geliri satigin gergeklestigi anda kayitiara alinmaktadr. istiraklere
verilen danismanlik hizmeti gelirleri ise hizmetin gergeklestigi tarih itibariyla gelir kaydedilmektedir.

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

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

Maddi Duran Varhklar

Maddi duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmig amortisman ve birikmis deger diisiikliikleri dusuldiikten sonraki
tutar tzerinden gosterilirler.

Maddi duran varliklarin maliyet tutarlari, beklenen faydali émiirlerine gére dogrusal amortisman yontemi kullanilarak
amortismana tabi tutulur. Beklenen faydali dmir, kalinti deger ve amortisman yéntemi, tahminlerde ortaya gikan
degisikliklerin olasi etkileri icin her yil gozden gegirilir ve tahminlerde bir degisiklik varsa ileriye déniik olarak
muhasebelestirilir.

Maddi duran varliklarin elden gikariimasi 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 dénem kar zararina dahil edilir.

Maddi duran varliklarin tamir, bakim ve onarimi igin harcanan tutarlar gider kaydedilmektedir,

Maddi duran varliklara ait amortisman stireleri asagidaki gibidir: -

Faydal 6mri
Tasitlar Syil
Demirbaslar 3-5yll
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Maddi Olmayan Duran Varlklar
Serefive

serefiye, satin alinan bagli ortakli§in/istirakin tanimlanabilen net varliklanndaki Sirket payinin gercege uygun degerinin
satin aima maliyetini agan tutari olarak ifade edilir. Istiraklerin ve is ortakliginin alimindan kaynaklanan serefiye tutars
"Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatinmlar" hesabina dahil edilir ve genel bakiyenin bir kismi olarak deder diistikliga
testine tabi tutulur. Bagl ortaklik alimindan kaynaklanan serefiye ayr olarak muhasebelegtirilir ve serefiye tutar igin her
yil deder disikligu testi yapilir ve maliyetinden birikmis deger diiskligi karsiliklaninin distimesiyle gosterilir,
Serefiyedeki deger dugiikligl kargiliklari iptal edilmez. Isletmenin elden ¢ikarimasi sonucu olusan kazang veya
kayiplar satilan igletmeyle iliskili olan serefiyenin defter degerini de igerir. Deger diisikIigi testi igin serefiye nakit
yaratan birimlere dagitilir. Daditimlar, serefiyenin olustugu isletme birlegsmelerinden fayda saglamasi beklenen nakit
yaratan birimlere ya da nakit yaratan birim gruplarina yapilir.

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar

Satin alinan maddi olmayan duran varliklar, maliyet degerlerinden birikmig itfa payi ve birikmis deger diisiklikleri
distldikten sonraki tutariyla gosterilirler. Bu varliklar beklenen faydali émiirlerine gére dogrusal itfa ydntemi
kullanilarak itfa edilir. Beklenen faydali 6mir ve itfa yontemi, tahminlerde ortaya ¢ikan degisikliklerin olasi etkilerini
tespit etmek amaciyla her yil gzden gegirilir ve tahminlerdeki degisiklikler ileriye déniik olarak muhasebelestirilir.

Bilgisayar yazilimi

Sirketin maddi olmayan duran duran varliklar satin alinan bilgisayar yazilmlarindan olusmaktadir. Satin alinan
bilgisayar yaziimlari, satin alimi sirasinda ve satin almadan kullanima hazir olana kadar gegen siirede olusan
maliyetler Uzerinden aktiflestirilir. S6z konusu maliyetler, faydali émirlerine gére itfa edilir. Bilgisayar yazilimlarini
geligtirmek ve stirdirmekle iliskili maliyetler, olugtuklari dénemde kar zararda muhasebelestirilmektedir.

Maddi olmayan duran varliklara ait amortisman siireleri agagidaki gibidir:

Faydal dmrii
Bilgisayar Yazilimlari 3 yil

Maddi olmayan duran varliklarin finansal durum tablosu disi birakiimasi

Bir maddi olmayan duran varlik elden gikarildiginda veya kullanimi ya da satisindan, gelecekte ekonomik yarar elde
edilmesinin beklenmemesi durumunda finansal durum tablosu digi birakilir. Bir maddi olmayan duran varligin finansal
durum tablosu digi birakilmasindan kaynaklanan kar ya da zarar, varsa, varliklarin elden gikariimasindan saglanan net
tahsilatlar ile defter degerleri arasindaki fark olarak hesaplanir. Bu fark, ilgili varlik finansal durum tablosu disina
alindi§i zaman kar veya zararda muhasebelestirilir.

Finansal Kiralama iglemleri

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

Finansal kiralamayla elde edilen varliklar, kiralama tarihindeki varligin gergede uygun dederi, ya da asgari kira
odemelerinin buglinkii degerinden duistk olani kullanilarak aktiflestiriir. Kiralayana karg! olan ylikiimlilik, bilangoda
finansal kiralama yikimliiligu olarak gésterilir. Finansal kiralama ddemeleri, finansman gideri ve finansal kiralama
yukiimligundeki azaligi saglayan ana para Gdemesi olarak ayrilir ve boylelikle borcun geri kalan ana para bakiyesi
tzerinden sabit bir oranda faiz hesaplanmasini saglar. Finansal giderler, Sirketin genel borglanma politikas
kapsaminda finansman giderlerinin aktiflestirilen kismi haricindeki bolimi gelir tablosuna kaydedilir. Sirket'in finansal
kiralama islemleri bulunmamaktadir. P s

24 oy
@}Q\a
oW

i @
Faaliyet kiralamalari iin yapilan 6demeler, kira dénemi boyunca dogrusal yéntem ile k%é‘biér r
(A AN Py
{8 s
} g oo
" e
Kt‘ ‘ “.'"’v

kaydedilr.




HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKL!GI AS. _
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Finansal Olmayan Varliklarda Deger Disiikliigti

Serefiye gibi sinirsiz 6mrii olan varliklar itfaya tabi tutulmazlar. Bu varlikiar igin her yil deger disikligi testi uygulanir,
Itfaya tabi olan varliklar igin ise defter degerinin geri kazanimasinin mimkiin olmadigi durum ya da olaylarin ortaya
¢lkmasi halinde deger diisikligi testi uygulanir. Varligin defter dederinin geri kazanilabilir tutarini asmasi durumunda
deger distkligu karsihg kaydedilir. Geri kazanilabilir tutar, satis maliyetleri diistildiikten sonra elde edilen gergege
uygun deger veya kullanimdaki degerin biiylk olanidir. Deger diisiikliginin degerlendirilmesi igin varliklar ayri
tanimlanabilir nakit akiglarinin oldudu en disik seviyede gruplanir (nakit Greten birimler). Serefiye haricinde deger
dugiikligtne tabi olan finansal olmayan varliklar her raporlama dénemi sonunda deger diisikliginin olasi iptali igin
gozden gegirilir,

Finansal Araglar

Finansal Araglar

Sirketin finansal varliklari, nakit ve nakit benzerleri ve gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal
varliklardan; finansal ylikamliilikleri ise diger borglardan olugmaktadir.

Finansal variiklar

Sirket, mevduatlarini olustuklan tarihte kaytlarina almaktadir. Diger biitin finansal varliklar, Sirket'in ilgili finansal
aracin sozlesmeye bagll kosullarina taraf durumuna geldigi islem tarihinde kayitiara alinmaktadir. Sirket, finansal
varliklarla ilgili sbzlesme uyarinca meydana gelen nakit akiglari ile ilgili haklar sona erdiginde veya ilgili haklarini bu
finansal varlik ile ilgili biitiin risk ve getirilerinin sahipligini bir alim-satim islemiyle devrettiginde s6z konusu finansal
varlig kayitlanindan gikarmaktadir. Sirket tarafindan devredilen finansal varliklardan yaratilan veya elde tutulan her
tlrld hak, ayri bir varlik veya ytikiimliliik olarak kaydedilmektedir.

Tirev olmayan finansal varliklar finansal durum tablosuna ilk olarak dogrudan iliskilendirilebilir islem maliyetleri dahil

edilerek piyasa degerleri ile yansitimaktadir. Finansal varliklar kayda alinmalarini izleyen dénemlerde asagida
belirtildigi gibi degerlenmektedir.

Gergede uyqun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar

Bir finansal arag alim satim amagli olarak elde tutuluyorsa veya ilk kez kayda alinmasinin ardindan bu sekilde alim
satim amagh olarak elde tutulacak ise bu finansal arag gergege uygun deger farki kar/ zarara yansitilan finansal aralar
olarak siniflanir. Sirket s6z konusu yatinmlarini yonetiyor ve Sirket'in yazili olan risk yénetimi ve yatinm stratejileri
dogrultusunda bu yatinmlarinin gergege uygun degeri iizerinden alim satimina karar veriyorsa, burada s6z konusu
finansal varliklar gergede uygun degeri kar/zarara yansitilan finansal varliklar olarak kayitlara alinir. ilk kayda alindiktan
sonra her tirll iglem maliyetleri dogrudan kar veya zarara yansitilir. Gergege uygun degeri kar/zarara yansitilan
finansal varliklar gergege uygun degerleri ile degerlenirler ve gergede uygun degerlerindeki degisimler kar zarara
kaydedilir. Sirket cari dénemde 2.1. no'lu dipnotta detaylar agiklandigi lizere TFRS 10'a eklenen hiikiimleri
uygulamistir. Eklenen bu hikiimler gergevesinde ortakliklarini gergege uygun deger farkini kar veya zarara yansitarak
olgmektedir. Sirket borsada islem goren sermaye piyasasi araglarinin gercede uygun degerinin belirlenmesinde
oncelikle 31 Aralik 2017 tarihli en iyi alig fiyatini, bu bilginin mevcut olmadigi durumlarda son islem fiyatini
kullanmaktadir. :

Satim ve geri alim anlasmalarn

Geri almak kaydiyla satilan menkul kiymetler (‘repo") finansal tablolara yansitilir ve karg! tarafa olan yikimilliik
misterilere borglar hesabina kaydedilir. Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (“ters repo”), satis ve geri alig
fiyati arasindaki farkin ic iskonto orani yéntemine gore déneme isabet eden kisminin ters repolarin maliyetine
eklenmesi suretiyle nakit ve nakit benzerleri hesabina ters repo islemlerinden alacaklar olarak kaydedil
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Krediler ve alacaklar

Sabit ve belirlenebilir 6demeleri olan, piyasada islem gdrmeyen ticari ve dider alacaklar ve krediler bu kategoride
siniflandirtlir. Krediler ve alacaklar etkin faiz yontemi kullanilarak iskonto edilmis maliyeti {izerinden deger distklGgu
distilerek gosterilir.

Finansal varliklarda deder diistklig

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar digindaki finansal varlik veya finansal varlik
gruplari, her raporlama donemi sonunda deger disikligline ugradiklarina iliskin géstergelerin bulunup bulunmadigina
dair degerlendirmeye tabi tutulur. Finansal varhigin ilk muhasebelestirilmesinden sonra bir veya birden fazla olayin
meydana gelmesi ve sdz konusu olayin ilgili finansal varlik veya varlik grubunun gtivenilir bir bigimde tahmin edilebilen
gelecekteki nakit akiglar (zerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger dsikligine ugradigina
iliskin tarafsiz bir gdstergenin bulunmasi durumunda deger diistikligi zarar olugur. Itfa edilmis degerinden gsterilen
finansal varliklar igin deder diisiikligi tutan gelecekte beklenen tahmini nakit akislarinin finansal varligin etkin faiz
orani (izerinden iskonto edilerek hesaplanan buglinkii degeri ile kayith dederi arasindaki farktir.

Bir kargilik hesabinin kullaniimasi yoluyla defter degerinin azaltldi§i ticari alacaklar haricinde, biitin finansal
varliklarda, deder digikligi dogrudan ilgili finansal varligin kayith degerinden digilir. Ticari alacagin tahsil
edilememesi durumunda séz konusu tutar karsilik hesabindan distlerek silinir. Karsilik hesabindaki degisimler
kar/zararda muhasebelestirilir.

Satimaya hazir 6zkaynak araglari haricinde, deger diisiikiigt zaran sonraki dénemde azalirsa ve azalis deger
dislkligi zarannin muhasebelestiriimesi sonrasinda meydana gelen bir olayla iliskilendirilebiliyorsa, énceden
muhasebelestirilen deger diisiikligl zarar, deger dustkliginin iptal edilecegi tarinte yatinmin deger disiikligiinin
hicbir zaman muhasebelestirimemis olmasi durumunda ulagaca§i itfa edilmis maliyet tutarini asmayacak sekilde
donem kar/zararinda iptal edilir.

Satiimaya hazir 6zkaynak araglarinin gercege uygun degerinde deger diisikligii sonrasinda meydana gelen artis,
dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.

Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat, ters repo islemlerinden alacaklar ve satin alim tarihinden
itibaren vadeleri 3 ay veya 3 aydan daha az olan, hemen nakde gevrilebilecek olan ve énemli tutarda deger dedisikligi
riski tagimayan y(iksek likiditeye sahip diger kisa vadeli yatinmiardir.

Finansal yiikiimluliikler

Sirket'in finansal yikimliiliikleri ve dzkaynak araglari, szlesmeye bagh diizenlemelere, finansal bir yikimliiligin ve
0zkaynaga dayali bir aracin tanimlanma esasina gére sinflandirilir, Sirketin tiim borglan disiildiikten sonra kalan
varliklarindaki hakki temsil eden sdzlesme 6zkaynaga dayali finansal aragtir.

Belirli finansal yikimliilikler ve 6zkaynaga dayall finansal araglar igin uygulanan muhasebe politikalari asagida
belirtilmistir.

Finansal yikiimldlikler, gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal yikimllikler veya diger
finansal yiikiiml(iliikler olarak siniflandirilir.
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Gercede uyqun deder farki kar veya zarara yansttilan finansal yikimlillikler

Gergege uygun deger fark kar veya zarara yansitilan finansal yikiimllikler, gergege uygun degeriyle kayda alinir ve
her raporlama doneminde, raporlama ddnemi sonundaki gergede uygun degeriyle Olgllir. Gergede uygun
degerlerindeki degigim, dénem Kar/zararinda muhasebelestirilir. Kar/zararda muhasebelegtirilen net kazang ya da
kayiplar, s6z konusu finansal ylikiimlilik igin 6denen faiz tutarini da kapsar.

Dider finansal yikimiilukler

Diger finansal yikimliiliikler, finansal borglar dahil, baslangigta islem maliyetlerinden arindiriimis gergede uygun
degerleriyle muhasebelestirilir.

Diger finansal yUkiimlillikler sonraki dénemlerde etkin faiz orani (izerinden hesaplanan faiz gideri ile birlikte etkin faiz
yontemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal ylikiimliiligiin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz giderinin iliskili oldugu
doneme dagitiimasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen dmrii boyunca veya uygun olmasi halinde
daha kisa bir zaman dilimi siiresince gelecekte yapilacak tahmini nakit 6demelerini tam olarak ilgili finansal
ylkUmliligin net buglinki degerine indirgeyen orandir.

.

Hliskili tarafiar

Finansal tablolarini hazirlayan igletmeyle (bu Standartta ‘raporlayan isletme' olarak kullanilacaktir) iliskili olan kisi veya
isletmedir.

(a) Bir kisi veya bu kisinin yakin ailesinin bir Giyesi, agagidaki durumlarda raporlayan isletmeyle ilikili sayilir:

S0z konusu kisinin,

(i) raporlayan igletme (izerinde kontrol veya miisterek kontrol giiciine sahip olmasi durumunda,

(i) raporlayan isletme (izerinde 6nemli etkiye sahip olmast durumunda,

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

(b)  Asagidaki kogullardan herhangi birinin mevcut olmasi halinde isletme raporlayan isletme ile iliskili sayilir:

{ isletme ve raporlayan isletmenin ayni grubun (yesi olmasi halinde (yani her bir ana ortaklik, bagli
ortaklik ve diger bagl ortaklik digerleri ile iligkilidir).

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

(iiiy  Her iki isletmenin de ayni bir Uglincii tarafin is ortakli§i olmasi halinde.

(iv)  lIsletmelerden birinin tglincti bir isletmenin is ortakligi olmasi ve diger isletmenin sz konusu {glinci
isletmenin istiraki olmasi halinde.

V) Isletmenin, raporlayan isletmenin ya da raporlayan igletmeyle iliskili olan bir igletmenin galisanlarina
iligkin olarak isten ayriima sonrasinda saglanan fayda planiarinin olmasi halinde. Raporlayan isletmenin
kendisinin bdyle bir planinin olmas halinde, sponsor olan igverenler de raporlayan isletme ile iliskilidir.

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

(vi)  (a) maddesinin (i) bendinde tanimlanan bir kisinin isletme tizerinde énemli etkisinin bulunmasi veya s6z
konusu isletmenin (ya da bu isletmenin ana ortakliginin) kilit yénetici personelinin bir Uyesi olmasi
halinde,

(viiy  Isletmenin veya onun bir pargas! oldugu grubun bagka bir lyesinin, raporlayan isletmeye veya
raporlayan isletmenin ana ortakligina kilit yénetici personel hizmetleri sunmasi halinde,

lligkili tarafla yapilan islem raporlayan isletme ile iligkili bir taraf arasinda kaynaklar i
ylkiimliltiklerin, bir bedel kargiligi olup olmadigina bakilmaksizin transferidir. /7 ot
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Kur Degigiminin Etkileri

Finansal tablolarinin hazirlanmas! sirasinda, yabanci para cinsinden (TL digindaki para birimleri) gergeklesen islemler,
iglem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir. Finansal durum tablosunda yer alan yabanci para
cinsinden parasal varlik ve ylkimlilikler raporiama dénemi sonunda gegerli olan kurlar kullanilarak TL'ye
cevrilmektedir. Gergede uygun degeri ile izlenmekte olan parasal olmayan kalemlerden yabanci para cinsinden
kaydedilmig olanlar, gergede uygun degerin belirlendigi tarihteki kurlar esas alinmak suretiyle TL'ye gevrimektedir.
Tarihi maliyet cinsinden Glglilen yabanci para birimindeki parasal olmayan kalemler yeniden gevrimeye tabi
tutulmazlar.

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla Sirketin yabanci para cinsinden varlik ve yikimlGliga
bulunmamaktadir.

Hisse Bagina Kazang

Kapsamli gelir tablosunda sunulan hisse bagina kazang / (kayip), net karnin / (zararin), dénem boyunca piyasada
bulunan hisse senetlerinin agirikli ortalama sayisina béliinmesi ile bulunmustur.

Tirkiye'de sirketler, sermayelerini, hissedarlarina gegmis yil karlarindan dagittiklari "bedelsiz hisse" yolu ile
artirabilmektedirler. Bu tip "bedelsiz hisse" dagitimlari, hisse bagina kazang hesaplamalarinda, ihrag edilmis hisse gibi
degderlendirilir. Buna gdre, bu hesaplamalarda kullanilan agirlikli ortalama hisse sayisi, s6z konusu hisse senedi
dagitimlannin gegmise dénik etkileri de dikkate alinarak bulunmaktadir. Cari dénem iginde bedelsiz hisse yolu ile
sermaye artisi bulunmamaktadir.

Raporlama Déneminden Sonraki Olaylar

Raporlama dneminden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger segilmis finansal bilgilerin kamuya
agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, raporlama dénemi sonu ile finansal tablolarin yayimi icin
yetkilendirilme tarihi arasindaki tiim olaylari kapsar.

Sirket, raporlama doneminden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara
alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir. Diizeltme gerektirmeyen 6nemli olaylar dipnotlarda agiklanir.
Kargiliklar, Kosullu Varlik ve Yiikiimliiliikler

Gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir yiikiimliligiin bulunmasi, yiikimliligiin yerine getiriimesinin muhtemel
olmasi ve s6z konusu yikimlilik tutarinin glivenilir bir sekilde tahmin edilebilir olmasi durumunda finansal tablolarda
karsilik ayrilir.

Kargilik olarak ayrilan tutar, yikimlilige iliskin risk ve belirsiziikler géz éniinde bulundurularak, raporlama dénemi
sonu itibariyla yGkamliligiin yerine getirilmesi igin yapilacak harcamanin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanir.
Karsiligin, mevcut yikimlGligiin karsilanmast igin gerekli tahmini nakit akislarini kullanarak dlciilmesi durumunda soz
konusu karsiligin kayitl degeri, ilgili nakit akiglarinin buglinkii degerine esittir.

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

Finansal Bilgilerin Béliimlere Gére Raporlanmasi

Sirketin sadece tek alanda, girisim sermayesi konusunda faaliyet géstermektedir. Sirket sadece bir alanda faaliyet
gosterdiginden, ekli finansal tablolarda bolimlere gére raporlama yapilmamistrr.
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Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Hedef Girigim Sermayesi Yatinm Ortakii A.$., Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5'inci Maddesi 1-d bendi kapsaminda
kazang istisnasindan yararlanmaktadir. Buna istinaden, Sirket'in kazanglan kurumlar vergisinden miistesnadir.

Galiganlara Saglanan Faydalar

Kidem Tazminati

Turkiye'de mevcut kanunlar ve toplu is s6zlesmeleri hiikiimlerine gére kidem tazminati, emeklilik veya isten ¢ikariima
durumunda 6denmektedir. Giincellenmis olan UMS 19 "Calisanlara Saglanan Faydalar Standardi” ("UMS 19") uyarinca
s0z konusu tiirdeki 6demeler tanimlanmig emeklilik fayda planlari olarak nitelendirilir.

Finansal durum tablosunda muhasebelestirilen kidem tazminati ylkiimliiligd, tim galiganlarin emeklilikleri dolayisiyla
ileride dogmasi beklenen yiikimlilik tutarlarinin net bugiinkii degerine gére hesaplanmis ve finansal tablolara
yansitimigtir. Hesaplanan tiim aktiieryal kazanglar ve kayiplar 6zkaynaklar altinda muhasebelegtirilmistir.

Nakit Akig Tablosu

Nakit akis tablosunda, déneme iliskin nakit akigi esas, yatinm ve finansman faaliyetierine dayali bir bigimde
siniflandirilarak raporianir.

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akisi, Sirket'in girigim faaliyetierinden kaynaklanan nakit akis gésterir.

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

Finansman faaliyetierine iligkin nakit akisi, Sirketin finansman faaliyetierinde kullandigi kaynaklari ve bu kaynaklarin
geri ddemelerini gdsterir.

Sermaye ve Temettiiler

Adi hisseler, zkaynak olarak siniflandirilir. Adi hisseler izerinden dagitilan temettiller, temettii dagitim karari alindigi
donemde birikmis kardan indirilerek 6denecek temettii yiikiimliiligii olarak siniflandirilir.

2.7. Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Finansal tablolarin SPK'nin Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lliskin Esaslar Tebligi (1I-14.1)ne uygun
olarak hazirlanmas, yonetimin, politikalarin uygulanmasi ve raporlanan varlik, yikiimliilik, gelir ve gider tutarlarini
etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar yapmasini gerektirmektedir. Gerceklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik
gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini tegkil eden varsayimlar stirekli olarak gbzden gegiriimektedir. Muhasebe
tahminlerindeki gincellemeler, glincellemenin yapildi§i dénemde ve bu giincellemelerden etkilenen muteakip
dénemlerde kayitlara alinir,
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Finansal tablolara yansitilan tutarlar Gizerinde Gnemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve finansal durum tablosu
tarihi itibariyla var olan veya ileride gergeklesebilecek tahminlerin esas kaynaklar g6z éniinde bulundurularak
varsayimlar yapar. Kullanilan énemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlar ilgili muhasebe politikalarinda
gosterilmektedir. Baghicalari, agagidaki gibidir:

a) Kidem tazminati yiikimliiligii aktieryal varsayimlar (iskonto oranlari, gelecek maag artislari ve ¢alisan ayrilma
oranlari) kullanifarak belirlenir.

Sirket'in muhasebe politikalarini uyqularken aldicii kritik kararlar

(26) numarali dipnotta belirtilen muhasebe politikalarinin  uygulanmasi sirecinde ydnetim, finansal tablolarda
muhasebelestirilen tutarlar (izerinde 6nemli etkisi olan agagidaki yorumiari yapmistir:

a) Sirket'in, gergede uygun deger farki kar/zarara yansitilan varlik olarak siniflandirdigi Afyon Jeotermal Yatirimlar
A.$'deki yatinmiarini rayig degeri ile hesaplarken kullandi§i dederleme galismasi; defter degeri, BIST 100 madencilik
sektdrinde yer alan sirketlerin endekslendiriimis piyasa garpanlan ve BIST 100'de halka agik sirketlerin piyasa
garpaniari yontemlerinin analiz edilmesini igermektedir.

b) Sirket'in, gergede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdigi Seyitler Kimya Sanayi
A.S. ve Tlimosan Motor ve Traktor Sanayi A.$.'deki yatirimlarini rayi dederi, s6z konusu sirketin Borsa Istanbul'da
(BIST) iglem gbren halka agik hisselerinin degeri esas alinarak hesaplanmigtr.

c) Sirketin, gergede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdi§i hisse senetleri
yatinmlarinin rayic degeri bu hisselerin Borsa Istanbul tarafindan agiklanan, finansal durum tablosu tarinindeki en iyi
alig fiyat dikkate alinarak hesaplanmistir.

3. ISLETME BIRLESMELERI

Yoktur (31 Aralik 2016 - Yoktur).

4. BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

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

5. ILISKILI TARAF AGIKLAMALARI

5.1. lligkili Taraflardan Alacaklar

31 Aralik 2017 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016 31 Aralik 2016

Ticari Ticari
Kisa Vadeli Alacaklar Ticari Olmayan Ticari Oimayan
Afyon Jeotermal Yatinmlar A.S. 2.257 1.258.411
Toplam 2.257 1.258.411

lligkili taraflardan uzun vadeli alacakiar bulunmamaktadir (31 Aralik 2016 — Yoktur).

5.2. ligkili Taraflara Borglar

e TR,
. 31 Aralik 2017 31 Aralik 20@&3;* @\
lliskili taraflara kisa vadeli borglar Ticari L S
Hedef PortfSy Yénetimi A.S. 16.586 21918 s
A £ ';:

Toplam 16.586 212218° A\
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lligkili taraflara uzun vadeli borglar bulunmamaktadir (31 Aralik 2016 — Yoktur).
5.3, lligkili Taraflarla Islemler
lligkili taraflara yapilan satiglar:

10cak-31 1 Ocak-31 1 Ocak-31 1 Ocak-31 1 Ocak-31
Aralik 2017 Aralik 2017 Aralik 2017 Aralik 2016 Aralik 2016

Ortak Alan Ortak Alan
Kira Yansitma Gelirleri Kira Yansitma
Hedef Portfdy Yonetimi A.S. 10.800 9.600 - 10.800 9.600
Hedef Finansal Hizmetler A.S. 12.000 12.000 - 24.000 15.600
Afyon Jeotermal Yat. A.S. 10.800 9.600 1.913 10.800 9.600
Hedef lleri Savunma A.S. 6.000 2.400 - 6.000 2.400
Toplam 39.600 33.600 1.913 51.600 37.200
iligkili taraflardan aliglar:
1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak- 1 Ocak-
31 Aralik 2017 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016 31 Aralik2016
Portféy Portféy
Yénetim Kira  Sabit Kiymet Yénetim
Hizmeti Giderleri Allmi Hizmeti
Hedef Finansal Hizmetler A.S. - - 56.436
Namik Kemal Gokalp (*) - 75.000 - -
Hedef Portfoy Yonetimi A.S. 363.814 - - 236.445
Toplam 363.814 75.000 56.436 236.445

(*) Sirket cari hesap d6neminde merkezini tagimis olup bu yeni taginilan gayrimenkule iliskin kira 6demelerinden
olusmaktadir. :

5.4. Ortaklara ve iist diizey yoneticiler saglanan faydalar

Sirketin 1 Ocak-31 Aralik 2017 déneminde Ust diizey yoneticilere yapilan ticret ve benzeri 6demelerin briit toplami
546.087 TL'dir (1 Ocak-31 Aralik 2016: 516.369 TL).

6. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Kasa 9.045 11.968
Bankalar 3.359.731 5.648.414
- Vadesiz mevduat 28.815 78.940
- Vadeli mevduat 3.330.916 5.569.474
Nakit akis tablosundaki nakit ve nakit benzerleri - 3.368.776 5.660.382
Faiz geliri tahakkuku 2.321 5.011
Toplam 3.371.097 5.665.393
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Sirket'in vadeli mevduatlarina iligkin detayli bilgiler agagidadir.

31 Aralik 2017 Vadeli Mevduatlar

Vade Vade
Baslangig Tarihi  Bitis Tarihi Faiz Orani Tutar TL
TL Vadeli Mevduat 29.12.2017 2.01.2018 7,9% 2.709.644
TL Vadeli Mevduat 29.12.2017 2.01.2018 1% 1.459
TL Vadeli Mevduat 29.12.2017 2.01.2018 11% 619.813
Toplam 3.330.916
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 2.321
Toplam 3.333.237
31 Aralik 2016 Vadeli Mevduatlar
Vade Vade
Baslangic¢ Tarihi Bitis Tarihi Faiz Orani Tutar TL
TL vadeli mevduat 19.12.2016 18.01.2017 10,80% 1.000.000
TL vadeli mevduat 30.12.2016 02.01.2017 8,50% 4.569.474
Toplam 5.569.474
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 5.011
Toplam 5.574.485
7. FINANSAL YATIRIMLAR

Kisa vadeli finansal yatinmlar 31 Aralik 2017 31 Aralk 2016
Gergege uygun deger farki kar/(zarara) yansitilan

- Ozel kesim tahvili (*) 4.742.770 9.751.162

- Devlet tahvili (**) - 2.944.190

- Hisse senetleri (***) 4.068.720 4.476.175

- Serbest Fon (***) 2.528.570 -
Toplam 11.340.060 17.171.527

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

(**) Devlet tahvilleri, borglanma piyasasinda ginliik olarak agiklanan borsa rayici ile degerlenir. Sirketin devlet tahvilleri,
borglanma piyasasinda agiklanan 31.12.2016 tarihindeki borsa rayici ile degerlenmistir.

(***) Sirketin, gercede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdi§r hisse senetleri
yatirmlarinin rayig dederi, bu hisselerin Borsa Istanbul tarafindan agiklanan, finansal durum tablosu tarihindeki en iyi
alig fiyati dikkate alinarak hesaplanmigtir.

(**) Sirket'in, gercede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdi§r fonlarin degeri,
HDS Hedef Portfdy Serbest Fon tarafindan giinliik olarak agiklanan, finansal durum tablosu tarihindeki birim pay dederi
dikkate alinarak hesaplanmigtir.

Gergege uygun deger farki kar/(zarara) yansitilan finansal varliklarin tamami Borsa Istanbul'da islem gdren sirketlerin
hisse senetlerinden ve tahvillerden olusmaktadir. Toplam 11.340.060 TL (31 Aralik 2016: 17.171.527 TL) tutarindaki
kisa vadeli finansal yatinmlarin 4.742.770 TUlik kismt (31 Aralik 2016; 9.751.162 TL), Ereglifmgﬁn

Tic. A.g.nin ihrag etmis oldugu ozel kesim tahvillerinden olusmaktadir ve asagidaki paragggﬂgr&a’
sunulmaktadir. LY
i} : fr
I, &

R
%
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31 Aralik 2017 tarihi itibari ile alim satim amagl menkul kiymetler agagida tablodadir.

. : Nominal  Enlyi Al Maliyet Maliyet En lyi Al
Hisse Senedi Degeri Fi);att ? Fiygtl Begeli Fiyatmg Gﬁrg
ARTI 43.959 0,93 2,20 96.710 40.882
GLBMD 250.000 0,44 0,64 160.000 110.000
GLRYH 500.000 1,15 1,06 530.000 575.000
SEYKM 200.000 8,85 5,30 1.060.000 1.770.000
TMSN 207.225 7,59 4,00 828.900 1.572.838
Toplam 2.675.610 4.068.720
= . . . Nominal Maliyet Borsa Degerlenmi
Ozel Kesim Tahvili  Vadesi Degeri Fiyztl Rayici g Tuta§r
TRFERTT51823 7.05.2018 5.000.000  4.649.600 - 4.742.770

Menkul Kiymet Nominal Bedeli Maliyet Bedeli Kayith Degeri
Hedef Portfdy Serbest Fon 3.350.000 3.350.000 2.528.570
Toplam 3.350.000 3.350.000 2.528.570
31 Aralik 2016 tarihi itibari ile alim satim amagli menkul kiymetler asagida tablodadrr.

: : Nominal  En lyi Al Maliyet Maliyet En lyi Al
Hisse Senedi Degeri Fi{latl ? Fiy:tl Bec}’eli Fiyatina Gérz
ARTI 43.959 0,52 2,20 96.710 22.859
ETYAT 995.301 0,78 0,50 493.563 776.335
EUKYO 45.971 0,90 0,66 30.525 41.374
EUYO 995.000 0,78 0,46 456.450 776.100
GLBMD 250.000 0,36 0,64 160.000 90.000
GLRYH 274.003 0,89 0,90 246.423 243.863
GRNYO 1.289.572 0,67 0,70 898.826 864.013
RTALB 78.029 8,00 11,04 861.742 624.232
TMSN 140.000 7,41 7,37 1.032.000 1.037.399
Toplam 4.276.240 4.476.175
% . - . Nominal Maliyet Borsa Degerlenmis
Ozel Kesim Tahvili ~ Vadesi Degeri Fiyat Rayici Tutar
TRFERTT51716 29.05.2017  10.300.000  9.603.823 9.751.162
Devlet Tahvili Vadesi ~ Nhominal - Maliyet  Borsa  Degerlenmis

Degeri Fiyati Rayici Tutar

TRT140218T10 14.02.2018 2.000.000 2.036.650 98,738 1.974.760
TRT170517T15 17.05.2017 1.000.000 958.630 96,943 969.430
2.944.190
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Uzun Vadeli Finansal Yatinimlar 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Gergede uygun deger farki kar/(zarara) yansitilan
- Seyitler Kimya (***) 46.585.621 -
- Tiimosan (¥) - 5.187.000
- Afyon Jeotermal (**) 7.136.430 4.164.890
Toplam 53.722.051 9.351.890

Sirket'in uzun vadeli finansal yatinmlarina iligkin bilgiler agagida yer almaktadir:

Hisse Senetleri 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Borsada islem gdren hisse senetleri

- Timosan - 5.187.000

- Seyitler Kimya 46.585.621 -
Borsada islem gérmeyen hisse senetleri

- Afyon Jeotermal 7.136.035 4.164.890
Toplam 53.721.656 9.351.890

() Sirket'in, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdigr Tmosan Motor ve
Traktor Sanayi A.$.'deki yatinmlarini rayi degeri, sz konusu sirketin Borsa Istanbul'da (BIST) islem géren halka aclk
hisselerinin dederi esas alinarak hazirlanmigtir. 18.12.2017 tarihinde Girigim yatinmi portfdyiinde bulunan 700.000
Adet Tiimosan (TMSN) halka kapali payin islem géren tipe déniistiiriimesine ve sdz konusu girisim yatinmindan
¢tkilmasina karar verilmistir.

(**) Sirket'in, gergede uygun deger farki kar/zarara yansttilan varlik olarak siniflandirdigi Afyon Jeotermal Yatinmlar
A.$'deki yatinmlarini rayi degeri ile hesaplarken kullandi§i degerleme galismasi; defter degeri, BIST 100 madencilik
sektorinde yer alan sirketlerin endekslendirilmis piyasa garpanlar ve BIST 100'de halka agik sirketlerin piyasa
garpanlari yontemlerinin analiz edilmesini igermektedir.

(**) Sirket'in, gercege uygun deer farki kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflandirdidi Seyitler Kimya
Sanayi A.S.'deki yatinmlarini rayic degeri, sz konusu sgirketin Borsa Istanbul'da (BIST) islem goren halka agik
hisselerinin dederi esas alinarak hazirlanmistir.

Afyon Jeotermal Yatinmlar A.S.

sirket, 26.09.2012 tarihinde kurulan Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S.'nin (AFYON JEOTERMAL) sermayesine kurucu
ortak olarak %50 oraninda istirak etmistir. Daha sonra 14.01.2013 tarihi itibariyla diger ortakdan 950.000 adet nama
yazili pay devir almak surtiyle istirak oranini %97,5'a gikarmistir. Imtiyazli hisselerden dolay! yonetim giicii 31 Aralik
2017 tarihi itibariyla % 98,96'dir (31 Aralik 2016: %98,96'dir).

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

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

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

31 Aralik 31 Aralik 3t Aralik 31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik

) 2017 2017 2017 2016 2016 2016
Adi Soyadi/Ticaret Unvani Pay Adedi  Pay Orani Pay Tutarni Pay Adedi Pay Orani Pay Tutari
Hedef GSYO A.S. (A Grubu) 300.000 10,00% 300.000 300.000 10,00% 300.000
Hedef GSYO A.S. (B Grubu) 2.625.000 87,50% 2.625.000 2.625.000 87.50% 2 )

Namik Kemal GOKALP (B Grubu) 75.000 2.50% 75.000 75.000 2,50% &7 75800
Toplam 3.000.000 100,00%  3.000.000  3.000.000  100,00%:" % 3:000.000 %\
&t T %
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Sirket'in sahip oldugu % 97,50 (31 Aralik 2016 - %97,50) oranindaki hisselerin %87,5'lik (31 Aralik 2016 - %87,5) kismi
B grubu; %10'luk kismi (31 Aralik 2016 - %10) ise A grubu imtiyazli hisse senedi niteligindedir. A grubu paylarin oyda
imtiyazi olup, A grubu 1 pay 15 oy hakkina sahiptir. Y6netim kurulu Gyelerinin yarisi A grubu pay sahiplerinin
gbsterece§i adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir.

TFRS 10 standardi yatirim sirketi tanimina uyan sirketlerin konsolidasyon hiikiimlerinden muaf tutulmasina iligkin bir
istisna getirmek icin degistirilmistir. Konsolidasyon hkiimlerine getirilen istisna ile sirket bagh ortakliklarini gercege
uygun dederden muhasebelestirmistir. Bu dogrultuda Afyon Jeotermal Yatinimlar A.S.'nin sirket degerinin belirlenmesi
igin Borsa Istanbul (BIST) verileri kullanilarak 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla sirket dederi ortalama 7.319.010 TL (31
Aralik 2016: 4.271.682 TL) olarak hesaplanmig olup sektdrel endeks katsayisi ve BIST 100'de (piyasa degeri ve iglem
hacmi en yiksek 100 pay) yer alan sirketlerin Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ortalamasi dikkate alinarak
gergege uygun dederi belirlenmigtir. Maliyet bedeli ile degerleme sonucu bulunan deger arasindaki fark kar veya
(zarar) tablosu hesaplarina kaydedilmistir.

Timosan Motor ve Traktor Sanayi A.S.

Timosan Motor ve Traktdr San. A.$.'nin 700.000 adet hissesi borsa digt (31 Aralik 2016: 700.000 adet) olarak
kayitlarda yer almaktaydi. 18.12.2017 tarihinde Girisim yatinmi portfGylinde bulunan 700.000 Adet Timosan (TMSN)
halka kapali payin iglem géren tipe doniistiiriiimesine ve s6z konusu girigim yatiimindan gikiimasina karar verilmistir
(31 Aralik 2016: 5.187.000 TL).

Sz konusu sirketin Borsa Istanbul A.S.'de islem goren hisselerinin son islem glintindeki en iyi alis fiyatr 7,59 TL (31
Aralik 2016: 7,41 TL) olup halka agilan hisseler 31 Aralik 2017 itibanyla bu fiyat (zerinden degerlemeye tabi
tutulmustur.

Timosan Motor ve Traktdr Sanayi A.S. (TUMOSAN) 1975 yilinda motor parcalari, aktarma organlar ve benzeri
teghizati tretmek amaciyla kurulmus, ancak daha sonralari faaliyetlerini dizel motor ve traktdr dretiminde
yogunlagtirmistir. Trkiye'nin ilk dizel motor (reticisi olma ézelligini tagiyan TUMOSAN, ayni marka ile (retilen
traktorlere dizel motor sagdlamasi yaninda, diger dizel motor arag (reten firmalara da uzun yillar dizel motor Gretimi
gerceklestirmistir. Sermayesi 115.000.000 TL olan TUMOSAN'In %24,96'lik kismi (31 Aralik 2016: %24,34) halka agik
olup yonetim ve kontrol Albayrak Ailesindedir. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Hedef Girigim Sermayesi Yatinim Ortakhg
A.$.'nin elinde bulunan borsa digi hisseler igtirak orani bulunmamaktadir (31 Aralik 2016: %0,61).

Seyitler Kimya Sanayi A.S.

Hedef Girisim Sermayesi Yatinm Ortakligi A.$. 13.12.2017 tarihli yénetim kurulu kararina istinaden girisim yatinmlari
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 bagina 2,80 TL édenmistir.

Uzun vadeli finansal yatinmlarin 46.585.621 TL'lik kismi (31 Aralik 2016: Yoktur) Seyitler Kimya Sanayi A.S.'nin borsa
disl 5.263.912 adet (31 Aralik 2016: Yoktur) hissesinden olusmaktadir. S6z konusu sirketin Borsa Istanbul AS.de
islem goren hisselerinin son islem giniindeki bekleyen en iyi alig fiyati 8,85 TL (31 Aralik 2016: Yoktur) olup 31 Aralik
2017 itibariyla bu fiyat lizerinden degerlemeye tabi tutulmustur.

Seyitler Kimya Sanayi Anonim Sirketi (“Sirket’) Seyit Dervis Sanli tarafindan 1991 yilinda, izmir, Turkiye'de
kurulmustur. Sirket'in faaliyet konusu, saglk kuruluglarinda kullanilan tibbi flasterler, ilk yardim bantlari ve kapsikumiu
romatizma yakisi Uretimi, alim satimi ile ithalat ve ihracatidir. Sirket, Diinya Saglik Orgiiti ve Tirkiye Saglik
Bakanliginin istedigi kosullarda Gretim yapmakta olup, TS EN 1SO 9001:2008 ve TS EN 1SO 13485:2003 sartlarina
uygun Kalite Yonetim Sistemi Belgesie sahiptir. Bunun yani sira, tiim driinleri celf deklerasyon CE sertifikasina sahip
olup GMP kosullarina uygun retim yapiimaktadir.

Sermayesi 9.190.000 TL olan SEYITLER KIMYA'nin %21,43'lik kismi (31 Aralik 2016: % 21,43)h: aciktir,
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Hedef Girigim Sermayesi Yatinm Ortakhigi A.S.'nin elinde bulu af c{@a;ﬁ st veshalka
agik hisseler ile birlikte istirak orani % 59,45'dir (31 Aralik 2016: Yoktur). 228 “"»ﬂ \\g

SN
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8. TICARI ALACAK VE BORGLAR
8.1. Ticari Alacaklar

Kisa ve Uzun Vadeli Ticari Alacaklar

Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
lligkili taraflardan alacaklar (Dipnot 5) 2.257 -
Toplam 2,257 -

Sirket'in ticari alacaklarinin vadelerine gére yaslandirmasi agagidaki gibidir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
3 aya kadar 2.257 -
Toplam 2.257 -

Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
Yoktur (31 Aralik 2016: Yoktur).

8.2. Ticari Borglar

Kisa Vadeli Ticari Borglar 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
lligkili taraflara borglar (Dipnot 5) 16.586 21.218
Diger ticari borclar 2.355 3.197
Toplam 18.941 24.415

Uzun Vadeli Ticari Borglar
Yoktur (31 Aralik 2016: Yoktur).

Sirket'in ticari borglarinin vadelerine gore yaglandirmas asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
3 aya kadar 18.941 24.415
Toplam 18.941 24.415

9. DIGER ALACAK VE BORGLAR

9.1. Diger Alacaklar

Kisa Vadeli Diger Alacaklar 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
lliskili taraflardan alacaklar (Dipnot 5) (*) 1.258.411 -
Diger cesitli alacaklar 1.200 2.868
Toplam 1.259.611 2.868

(* lligkil taraf firmasi Afyon Jeotermal A. S.'ye verilen avanslardan olusmaktadir.

Uzun Vadeli Diger Alacaklar 31 Aralik 2017
Verilen depozito ve teminatlar -
Toplam -
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9.2. Diger Borglar

Kisa Vadeli Diger Borglar 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Odenecek vergi ve fonlar 27.405 23.639
Odenecek sosyal glivenlik kesintileri 7.949 6.475
Toplam 35.354 30.114

10. PESIN GDENMIS GIDERLER VE ERTELENMIS GELIRLER

Pesin Odenmis Giderler 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Gelecek aylara ait giderler 19.354 17.754
Toplam 19.354 17.754

Ertelenmis Gelirler
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla yoktur (31 Aralik 2016: Yoktur).

11. MADDI DURAN VARLIKLAR

Maliyet Bedeli Tagitlar Demirbaglar Ozel Maliyetler Toplam
31 Aralik 2015 bakiye 109.957 48.461 - 168.418
Alimlar 301.436 5.770 - 307.206
Satislar (109.957) (3.236) -- (113.193)
31 Aralik 2016 bakiye 301.436 50.995 - 352.431
Alimlar 158,567 31.465 11.796 201.828
Satiglar - - - -
31 Aralik 2017 bakiye 460.003 82.460 11.786 554.259
Birikmis Amortismanlar

31 Aralik 2015 bakiye (72.085) (13.776) - (85.841)
Dénem gideri (38.643) (11.164) - (49.807)
Satiglar 89.894 3.236 - 93.130
31 Aralik 2016 bakiye {20.814) (21.704) -- (42.518)
Ddnem gideri (68.216) (16.397) {1.180) (85.793)
Satislar - - - -
31 Aralik 2017 bakiye (89.030) (38.101) (1.180) {128.311)
31 Aralik 2016 net deger 280.622 29.291 - 309.913
31 Aralik 2017 net deger 370.973 44.359 10.616 425.948

Varliklar Uzerindeki Rehin ve Ipotekler
Yoktur (31 Aralik 2016: Yoktur).

12. MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla maddi olmayan duran varliklarin tamam itfa olmustur (31 Aralik 2016 Net defter degeri:
94 TL).

26




HEDEF G]RI$IM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A S.
31 ARALIK 2017 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Tiirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir)

13. KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YOKUMLULUKLER

13.1. Karsiliklar

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirket aleyhine ve Sirket lehine agilmig davalar bulunmamaktadir (31 Aralik 2016:
Yoktur).

13.2. Kosullu Varlik ve Yiikiimliliikler
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla aktif degerler Uzerinde ipotek veya rehin bulunmamaktadir (31 Aralik 2016: Yoktur).

13.3. Teminat Mektuplari
31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirket'in verdigi ve aldigi teminatlar bulunmamaktadir (31 Aralik 2016: Yoktur).
14. GALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR

Galiganlara saglanan faydalara iliskin kisa vadeli karsiliklar yoktur (31 Aralik 2016: Yoktur).

Caliganlara Saglanan Faydalara lliskin Uzun Vadeli Karsiliklar

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Kidem tazminati karsihg 61.171 17.271

Toplam 61.171 17.271
Kidem tazminati kargiligi hesabinin hareketi asagida sunulmustur:

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

1 Ocak bakiyesi 17.271 10.029

Hizmet maliyeti 16.172 17.779

Aktieryel gelir/(gider) 27.728 (1.330)

Yil icinde 6denen kidem tazminati - (9.207)

Ddnem sonu 61.171 17.271

Kidem Tazminati Kargiligi

Yirtirikteki Is Kanunu hikiimleri uyarinca, galisanlardan kidem tazminatina hak kazanacak sekilde is sozlesmesi sona
erenlere, hak kazandiklar yasal kidem tazminatlaninin 6denmesi yiikiimliiliigi vardir. Ayrica, halen yiiriirliikte bulunan 506
saylli Sosyal Sigortalar Kanununun 6 Mart 1981 tarih, 2422 sayili ve 25 Agustos 1999 tarih, 4447 sayili yasalar ile degisik
60'inct maddesi hiikmii geregince kidem tazminatini alarak isten ayriima hakki kazananlara da yasal kidem tazminatlarini
odeme ylkamluligl bulunmaktadir. Emeklilik 6ncesi hizmet sartlariyla ilgili bazi gegis karsiliklan, ilgili kanunun 23 Mayis
2002 tarihinde degistirimesi ile Kanun'dan gikaniimistir.

Kidem tazminati ylkiimliligi yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kidem tazminati karsiigi, Sirketin,
¢aliganlarin emekli olmasindan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yiikiimliiliik tutarinin bugiinkii degerinin tahmin edilmesi
yoluyla hesaplanmaktadir. UMS 19 (“Calisanlara Sa§lanan Faydalar’), Sirketin yikimliliklerinin, tanimlanmis fayda
planiari kapsaminda aktiieryal degerleme yontemleri kullanilarak gelistiriimesini éngériir. Bu dogrultuda, toplam
ylkiimldliiklerin hesaplanmasinda kullanilan aktiieryal varsayimlar agagjida belirtiimistir. Ana varsayim, her hizmet yili igin
olan azami ylikimlilik tutarinin enflasyona paralel olarak artacak olmasidir. Dolayisiyla, uygulanan |skonto .oran elecek
enflasyon etkilerinin diizeltimesinden sonraki beklenen reel orani ifade eder. Bu nedenle, 31 Aralik 20 '
finansal tablolarda karsiliklar, gelecege iligkin, calisaniarin emekliliginden kaynaklanacak muhtg ey
buglinkii degeri tahmin edilerek hesaplanir. g ® .

27




HEDEF GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI AS.
31 ARALIK 2017 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Tirk Lirasi (“TL’) cinsinden ifade edilmistir)

Emeklilik yagt: Bireylerin en erken emekli olabilecegi yas olarak dikkate alinmigtir.

Iskonto orani: Aginikli ortalama sermaye maliyeti olarak belilenmistir.

Reel maas artig orani: Personelin emekli olacag yila kadar her yil enflasyon oraninda zam alacag tahmin edilmigtir.
Kidem tazminati tavani: T.C. Maliye Bakanligi tarafindan ilan edilen Kidem tazminati tavani olarak belirlenmistir.

Kidem tazminati alarak isten ayrilma olasilidi: Istege bagh isten ayrimalar neticesinde édenmeyip, Sirket'e kalacak olan
kidem tazminati tutariarinin tahmini orani da dikkate alinmistir.

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

iskonto orani 13,84% 18,32%
Enflasyon orani 11,92% 8,53%
Net iskonto orani 0,02% 9,02%
Reel maas artis orani 11,92% 8,53%
Kidem tazminat alarak isten ayriima olasihig 100 100
Kidem tazminati tavani 4732 4,297

15. NITELIKLERINE GORE GIDERLER

1 Ocak-31 Aralik 2017 ve 1 Ocak-31 Aralik 2016 dénemleri itibariyla faaliyet giderlerinin niteliklerine gore detay
asagidadir,

15.1. Genel Yonetim Giderleri

1 Ocak - 1 Ocak -
Genel Yonetim Giderleri 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Personel ve ist diizey yonetici giderleri 1.019.353 907.956
Danigmanlik giderleri 454.982 316.495
Kira giderleri 173.348 118.478
Amortisman giderleri 85.887 50.089
Vergi, resim ve harglar 69.984 44.592
Sigorta giderleri 32.746 19.095
iletisim, haberlesme giderleri 15.794 24619
Seyahat giderleri 14.055 11.065
Arag yakit giderleri 13.622 10.165
Bakim onarim giderleri 5.705 7.978
Diger 160.687 47.605
Toplam 2,046,163 1.558.137

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

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Pesin édenen vergiler 87.638 52.548
Toplam 87.638 52.548

(*) Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5/d-3 maddesinde belirtilen Sermaye Piyasasi Kanunu' na g0p8rku
sermayesi yatirim fonlari veya ortakliklarinin kazanglan kurumlar vergisinden istisnadir. Sirketiin pe§in @ggﬁe
finans kurumlarindan elde ettigi faiz gelirlerinden kesinti yoluyla 6demis oldugu vergilerden olugﬁﬂ adir,

oldugu bu vergileri donemler itibariyla Vergi ve SGK borglarindan mahsup talep etmektedir. ;{
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16.2. Diger Donen Varliklar

Diger Dénen Varliklar

31 Aralik 2017

31 Aralik 2016

Devreden KDV

103.319

60.278

Toplam

103.319

60.278

16.3. Diger Kisa Vadeli Yiikiimliillikler
Yoktur (31 Aralik 2016 - Yoktur).

17. OZKAYNAKLAR

Sirket'in gikarimig sermayesi 28.000.000 TL'dir. Sirketin sermayesi olan 28.000.000 TL, her biri 1 TL itibari degerde
28.000.000 adet paya ayrilmis ve tamami 6denmigtir. Paylarin tamami nama yazili olup 280.000 adedi A grubu; 27.720.000

adedi ise B grubudur,

Yonetim kurulu dyelerinin Ggte ikisi A grubu pay sahiplerinin gGsterecegi adaylar arasindan genel kurul tarafindan segilir.
Imtiyazl paylarin devri Sermaye Piyasast Kurulu'nun iznine tabidir.

31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibanyla Sirket'in sermaye ve ortaklik yapisi agagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Aralik 31 Aralik 31 Aralik 31 Araik 31 Aralik

2017 2017 2017 2016 2016 2016

Adi SoyadifTicaret Unvani Pay Adedi Pay Orani Pay Tutan Pay Adedi Pay Orarni Pay Tutan
Hedef Finansal Hizm. A.$. (B Grubu) 7.909.526 28,25%  7.909.526 6.417.090 32,09% 6.417.090
Sibel GOKALP (A Grubu) 280.000 1,00% 280.000 200.000 1,00% 200.000
Sibel GOKALP (B Grubu) - - 4.804.000 24,02%  4.804.000
Hedef Portféy Serbest Fon (B Grubu) 5.500.000 19,64%  5.500.000 - - -
Diger (B Grubu) 14.310.474 5111% 14.310474 8.578.910 4289% 8578910
Toplam 28.000.000  100,00% 28.000.000 20.000.000 100,00% 20.000.000

Ayrica Girket, Sermaye Piyasasi Kanunu hiikiimlerine gore, 100.000.000 TL kayith sermaye tavani (31 Aralik 2016:
100.0000.000 TL) ile kurulmus olup, her biri 1 TL itibari degerde 100.000.000 adet paya (31 Aralk 2016: 100.000.000)

bolinmusgtir.

Sirket ortaklarindan Sibel GOKALP, 23.06.2017 tarihinde sahip oldugu B Grubu paylarin 2.000.000 adetlik kismini ve
05.09.2017 tarihinde ise geri kalan B Grubu paylarin tamamini satmistir.

Hedef PortfSy Serbest Fon 08.09.2017 tarihinde 5.000.000 adet ve 20.11.2017 tarihinde 500.000 adet Hedef Girigim
paylarini satin alarak ortak olmustur. 31.12.2017 tarihi itibariyla ortaklik payi %19,64'tiir.

Sirketin ortadi Hedef Finansal Hizmetler A.$.'nin sahip oldugu 3.936.326 TL nominal degerli B grubu payin satis! igin
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebliginin 27'nci maddesi kapsaminda hazirladi§i pay satis
bilgi formuna Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan onay verilmistir.

02.06.2017 tarih 09 sayili yénetim kurulu karar ile Sirketiin 100.000.000 TL'lik kayith sermaye tavani igerisinde 20.000.000
TL olan gikariimig sermayesinin tamami olaganistii yedeklerden karsilanmak {izere 8.000.000 TL artinlarak 28.000.000
TL'ye gikarimigtir. Sirketin sermaye artirim iglemlerine Sermaye Piyasas! Kurulu tarafindan 28.07.2017 tarihinde onay

verilmigtir.
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Sirket'in 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla finansal tablolarinda yansitmig oldugu 6zkaynak kalemleri
asagidaki gibidir:

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Odenmis sermaye 28.000.000 20.000.000
Tanimlanmig fayda planlan yeniden dlgiim kazanglar/kayiplari (17.937) 9.791
Kardan ayriimis kisitianmis yedekler 521.526 458.336
Gegmis yil karlari/(zararlari) 3.733.648 10.572.905
Net dénem kari/(zarari) 37.978.632 1.523.933
Toplam 70.215.869 32.564.965

Tirk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler birinci ve ikinci tertip yasal yedekler olmak {izere ikiye ayrilir. Tiirk Ticaret
Kanunu'na gére birinci tertip yasal yedekler Sirket'in 6denmis sermayesinin  %20'sine ulagincaya kadar, kanuni net
karin %5'i olarak aynilir. lkinci tertip yasal yedekler ise ddenmis sermayenin %5'ini asan dagitilan karin %10'udur.
Tirk Ticaret Kanunu'na gore, yasal yedekler 6denmis sermayenin %50'sini gegmedigi slirece sadece zararlari
netlestirmek i¢in kullanilabilir, bunun diginda herhangi bir sekilde kullaniimasi miimkiin degildir.

Sirket'in 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihleri itibariyla Gegmis Yillar Karlari / (Zararlari) agagidaki gibidir:
31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Ddnem bas! 10.572.905 3.679.692
Net dénem karindan/zararindan transfer 1.523.933 7.570.166
Odenen temettiiler (300.000) (400.000)
Sermaye artinmi (8.000.000) -
Kardan ayrilmis kisitlanmis yedekler (63.190) (276.953)
Toplam (*) 3.733.648 10.572.905

Gegmis yillar kar/(zarar)'inin detay! asagida sunulmugtur.
31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Olaganiistii yedek akgeler 84.675 7.222.370
Gegmis yillar karlari 3.648.973 3.350.535
Toplam 3.733.648 10.572.905

Kar Dagitim Politikasi

Sirket kérin dagitiimasi TTK, SPK ve Sirket'in tabi oldugu sair mevzuat hiikiimleri dikkate alinarak ydnetim kurulu
dogrultusunda genel kurul tarafindan karara baglanir. Portfdyiin biiyiimesinin yanisira yatinmeilarina yiiksek temetti
getirisi saglamayi amaglayan girket ydnetim kurulunca ilgili mevzuat ercevesinde;

a) Pay sahiplerinin beklentileri ile Sirketin bliylimesi arasindaki hassas dengenin bozulmamas,
b) Diinya ve (ilke ekonomi sartlarinda herhangi bir olumsuzluk olmamast,
¢) Sirket'in mali yapisi ve genel karlilik durumu,

dikkate alinarak dagitilabilir karin en az % 20'sinin nakit ve/veya kaydi pay seklinde dagtiimasi 6n gorilmektedir. Nakit
kar payr dagitimi, en geg kér dagitim kararinin alindigi genel kurul toplanti tarihini izleyen ikinci ayin sonuna kadar
yapilir. Kaydi pay seklindeki kar pay dagitimi ise yasal izinleri takiben gerceklestirilir. Pay sahipleri icin genel kurul
karari ile belirlenen nakit kér payr 6denmedikge yonetim kurulu iyelerine, Sirket galisanlarina kar payl édemesi
yapiimaz. Ayrica Sirket'in esas faaliyet konusu olan girisim sermayesi yatinmlarindan hedeflerin iizerinde bir getiri ile
¢ikis yapiimasi halinde, Sirketin genel karlilik durumunu da dikkate alarak, SPK mevzuati, TTK ve-ties
cercevesinde mimkiin oldugu olgiide ortaklarina nakit kar dagjitma ilkesi de benimsenmistir, f%?*@ﬁ*m
uygun olmak kaydiyla ortaklara temettii avansi dagitilabilir. 7N
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18. HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

Sirket'in 1 Ocak-31 Aralik 2017 ve 1 Ocak-31Aralik 2016 dénemlerine ait hasilat ve maliyetler asagidaki gibidir:

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Yurtici satiglar 81.074.552 35.766.721
Yurtdisi satiglar - -
Diger satislar - -
Briit satiglar 81.074.552 35.766.721
Satis iadeleri - -
Satis indirimleri (-) -
Net satiglar 81.074.552 35.766.721
Satislarin maliyeti (-) (41.698.272) (33.227.512)
Briit kar/(zarar) 39.376.280 2.539.209
Yurtici satilarin ve maliyetlerin detay asagdidaki gibidir:
1 Ocak - 1 Ocak -
Hasilat 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Hisse senetleri satis hasilati 16.929.662 3.241.973
Ozel kesim ve devlet tahvili gergege uygun degderleme gelirif{gideri) (*) 1.211.086 1.387.559
Hisse senetleri gergede uygun degerleme geliri/(gideri) (*) 30.698.172 (767.796)
Yatirim fonlari gergege uygun degerleme geliri/(gideri) (*) (821.430) -
Hisse senetleri temettl gelirleri 59.522 52.299
Finansal yatinmlar deger artis geliri/(gideri) (*) 2.971.540 1.052.686
Ozel kesim ve devlet tahvili satis hasilati 30.026.000 30.800.000
Toplam 81.074.552 35.766.721
Satiglarin Maliyeti
Satilan hisse senetleri (12.213.184) (2.945.583)
Satilan 6zel kesim ve devlet tahvili (29.485.088) (30.281.929)
Toplam (41.698.272) (33.227.512)
BRUT KAR/(ZARAR) 39.376.280 2.539.209

(*) Sirket yatinm isletmesi oldugu igin, istirak ettigi sirketlerin, satin aldigi hisse senetlerin, tahvilllerin ve fonlarin
gergege uygun deger farklan hasilat altinda gosterilir,

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

1 Ocak ~-
31 Aralik 2017

1 Ocak -
31 Aralik 2016

Pazarlama satis ve dagitim giderleri

Genel yonetim giderleri 2.046.163 1.658.137

Aragtirma ve gelistirme giderleri - -

Toplam 2.046.163 1.558.137
! b
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20, ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER VE GIDERLER

20.1. Gelirler
1 Ocak - 1 Ocak -
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Faiz gelirleri 581.681 350.567
Kira gelirleri 40.800 51.600
Ortak kullanim katilim gelirleri 33.600 37.200
Diger 13.395 3.182
Toplam 669.476 442,549
20.2. Giderler
1 Ocak - 1 Ocak -
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Komisyon giderleri 19.197 10.113
Diger giderler 1.764 5
Toplam 20.961 10.118
21. YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER VE GIDERLER
21.1. Gelirler
1 Ocak - 31 1 Ocak - 31
Aralik 2017 Aralik 2016
Sabit kiymet satis karlari - 110.430
Toplam 110.430
21.2. Giderler
Yatinm faaliyetlerinden giderler bulunmamaktadir (01.01.-31 Aralik 2016: Yoktur).
22. GESIT ESASINA GORE SINIFLANDIRILMIS GIDERLER
22.1. Amortisman Giderlerinin Dagilimi
1 Ocak - 1 Ocak -
Amortisman ve itfa giderleri 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Genel yonetim giderleri 85.887 50.089
Toplam 85.887 50.089
22.2. Personel Giderlerinin Dagihimi
1 Ocak - 1 Ocak -
Personel Giderleri 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Genel yonetim giderleri 473.266 391.587
Toplam 473.266 391.587
23. FINANSMAN GIDERLERI ,g/ﬁ: gw’ N
;{f P - ) w;:
Yoktur (01.01.-31 Aralik 2016: Yoktur). é’if iy - )
LI

32




HEDEF GiRi§iM SERMAYES] YATIRIM ORTAKLIGI AS.
31 ARALIK 2017 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Ttirk Liras (“TL") cinsinden ifade edilmistir)

24. DIGER KAPSAMLI GELIR UNSURLARININ ANALIZI

1 Ocak - 1 0cak -
Diger Kapsamli Gelir Unsurlarinin Analizi 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Tanimlanmis fayda planlarindan aktiieryal (kazanglar)/kayiplar (27.728) 1.330
Toplam (27.728) 1.330
01 Ocak- 01 Ocak-
31 Aralik 2017 31 Arahk 2016
Dénem basi 9.791 8.461
Déneme iliskin aktiieryal kazanclar/(kayiplar) (27.728) 1.330
Dénem Sonu (17.937) 9.791

25. VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5/1-d maddesinde belirtilen Sermaye Piyasasi Kanunu' na gére kurulan girisim sermayesi
yatinm fonlan veya ortakliklarinin kazanglar kurumlar vergisinden istisnadir, kurumlar vergisinden istisna tutulan bu
kazanglar daguitilip dagitimadigina bakilmaksizin %15 oraninda stopaja tabi tutulmaktadir. Ancak, Bakanlar Kurulu sz
konusu stopaj oranini fon ve ortaklik tirlerine gore ya da portfoylerindeki varliklann nitelik ve dagiimina gére
farklilagtirmaya, 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 dider sermaye piyasasi araglarinin elden gikarimasi ve elde tutulmasi siirecinde elde edilen gelirler
ile ilgili 1 Ocak 2006 ~ 31 Aralik 2017 ddneminde gegerli olacak diizenlemeler igeren Gelir Vergisi Kanunu'nun (‘GVK’)
Gegici 67 nci maddesinin (8) numarall fikrasi uyarinca, Sermaye Piyasas Kanunu' na gére kurulan menkul kiymetler
yatinim fonlar (borsa yatirim fonlari harig) ile menkul kiymetler yatinm ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilmis
olan portfdy kazanglan, dagitilsin veya da§itimasin %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulmaktadir. Bu kazanglar
tzerinden Gelir Vergisi Kanunu' nun 94 {inci maddesi uyarinca ayrica bir tevkifat yapiimamaktadir. Bakanlar kurulunun
2006/10731 sayil karari ile 01.10.2006 tarihinden itibaren gegerli olmak tizere oran yiizde sifira (% 0) indirilmistir.

Bununla birlikte, 1 Ocak 2006 tarihinden énce iktisap edilen hisse senetleri ile bu tarihten dnce ihrag edilen tahvil ve hazine
bonolarinin elden cikariimas veya elde tutulmasi siirecinde dojan ve kurumlar vergisinden istisna olan portfdy kazanglari
31 Aralik 2006 tarihinde gegerli olan hiikiimlere tabidir. Buna gére, bu kisim portfdyiin en az % 25 hisse senetlerinden
olusmasi halinde bu kisim portfdyden elde edilen portfdy kazanglarindan %0 (sifir), aksi durumda ise %10 oraninda
tevkifat yapilr,

Yukarida bahsedilen diizenlemeler gergevesinde, Sirketin 31 Aralik 2017 ve 31 Aralik 2016 tarihinde sona eren
donemlere ait finansal tablolarinda vergi karsiligi ayrimamigtir.

26. PAY BASINA KAZANG

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

01 Ocak- 01 Ocak-

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Net Dénem Kari/(Zarar) (TL) 37.978.632 1.523.933

Gikarilmis Adi Hisselerin Agirlikli Ortalama Adedi 28.000.000 20.000.000
Hisse Basina Kar/(Zarar) (TL) 1,356 =5
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27. FINANSAL ARAGLAR
Finansal araglar kategorileri

sirket'in kullandigi baglica finansal araglar, nakit ve kisa vadeli banka mevduatlari, finansal yatinmlardir. Sirket ayrica
direkt olarak faaliyetlerden ortaya gikan ticari alacaklar ve ticari borglar gibi finansal araglara da sahiptir.

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzerleri 3.371.097 5.665.393
Finansal yatirnmiar 65.062.111 26.523.417
Ticari alacaklar 2.257 -
Diger alacaklar 1.259.611 7.368
Finansal ylkimliilukler

Ticari borglar 18.941 24.415
Dider borglar 35.354 30.114

Gergege uygun deder olcimleri hiyerarsi tablosu

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

« Birinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimiilikler, birbirinin ayni varlik ve yikiimlilikler igin aktif piyasada islem goren
borsa fiyatlarindan degerlenmigtir.

« Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikimliilikler, ilgili varlik ya da yikimliligun birinci seviyede belirtilen borsa
fiyatindan bagka direk ya da endirekt olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin bulunmasinda kullanilan girdilerden
degderlenmistir.

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

Gergede uygun degerleriyle gosterilen finansal varlik ve yikiimliiliiklerin seviye siniflamalari agagidaki gibidir:

Raporlama tarihi itibari ile
gercede uygun deger seviyesi

Finansal varlklar 31 Aralik 2017 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gergege uygun deger fark
kar/(zarara) yansitilan
-Hisse senetleri 57.790.771 50.654.341 7.136.430 -
-Tahviller 4,742.770 4.742.770 - -
-Serbest Fon 2.528.570 2.528.570 - -
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Raporlama tarihi itibari ile
gercede uygun deger seviyesi

Finansal varliklar 31 Aralik 2016 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Gergege uygun deger fark
kar/(zarara) yansitilan

-Hisse senetleri 9.663.175 9.663.175 - -
-Hisse senetleri 4.164.890 - 4,164.890 -
-Tahviller 12.695.352 12.695.352 - -

Gergede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varliklarin ve finansal
yikumilliklerin gergede uygun degerlerinin tahmini igin agagidaki yéntem ve varsayimlar kullanimistir:

Finansal varliklar

Nakit ve nakit benzeri degerler ve dider finansal varliklar dahil olmak (izere maliyet bedeli ile gdsterilen finansal
varliklann rayi¢ dederlerinin kisa vadeli olmalari ve muhtemel zararlarin énemsiz miktarda olabilecedi diisiiniilerek
defter deGerlerine yaklastigi ongoriimektedir.

Finansal yiktmlilikler

Kisa vadeli olmalari sebebiyle parasal yiikiimltiliklerin rayig degerlerinin defter degerlerine yaklastigi varsayiimaktadir.
28. FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NITELIGI ve DUZEYI
Finansal Risk Faktérleri

Sirket faaliyetleri nedeni ile piyasa riski (gergege uyugun deger faiz orani riski, nakit akisi faiz orani riski ve fiyat riski),
kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir . Sirketin risk yénetimi programi genel olarak finansal piyasalardaki
belirsizligin, Sirket finansal performansi Gzerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi (izerine
odaklanmaktadir.

Kredi Riski

Finansal araglar karsi tarafin anlasma gereklerini yerine getirememe riskini tasimaktadir. Finansal varliklar, vadesi
gegmemis ve deger disiikligiine ugramamis alacaklar, banka mevduatlan ve finansal yatirimlardan olugmaktadir.
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Finansal arag tlirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri asagidaki tabloda belirtildigi gibidir.

31 Aralik 2017 Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar

lligkili ~ Diger ligkii ~ Diger Bankalardaki  Finansal
Taraf  Taraf Taraf  Taraf mevduat  Yatinmlar

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) 2,257 - 1.258.411  1.200 3.362.052 65.062.111
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikligine ugramamis
finansal varliklarin net defter degeri 2.257 - 1.258.411 1.200 3.362.052 65.062.111
B. Kogullar yeniden gorisiilmiis bulunan, aksi takdirde
vadesi gegmis veya defer disikitgtine ugramis sayilacak
finansal varlikiarin defter degeri - - -
C. Vadesi gegmis ancak deder diistikiigline ugramamig
varliklarin net defter degeri - - - -
- Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - -
D. Deger distikliglne ugrayan varliklarin net defter
degerleri - - - - - -
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger distiklagh (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -
- Vadesi gegmemis (brit defter degeri) - - - - -
- Deger diistikiugu (-) - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - - - -
E. Bilango dig! kredi riski igeren unsurlar . - -- -

Tutarlarin belilenmesinde alinan teminatlar gibi kredi givenirliliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.

31 Aralik 2016 Alacaklar
Ticari Alacaklar  Diger Alacaklar

ligkii ~ Diger liigkii ~ Diger Bankalardaki  Finansal
Taraf Taraf Taraf  Taraf mevduat  Yatinmlar

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) - - -~ 7.368 5.653.425 26.523.417
- Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger disikligine ugramanmis
finansal varliklarin net defter degeri - - - 7.368 5663425 26.523.417
B. Kogullari yeniden gériisimis bulunan, aksi takdirde
vadesi gegmis veya deger disiikiigiine ugramis sayilacak
finansal varliklarin defter degeri - - - - -
C. Vadesi gegmis ancak deger diisikligine ugramamis
varliklarin net defter degeri - - - - - -
- Teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - - - - -
D. Deger diisiikligtine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - - - -
- Deger diigtikligt (-) - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - -
- Vadesi gegmemis (brit defter degeri) - - - - - -
- Deger distkitgu (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs ile glivence altina alinmis kismi - - - - - -
E. Bilango disi kredi riski iceren unsurlar - - - - - -

Tutarlarin belirenmesinde alinan teminatlar gibi kredi giivenirliliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.
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Piyasa Riski

Faiz Orani Riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi, Sirket'in faiz orani riskiyle
baga gikma gerekliligini dodurur. Sirket'in faiz orani riskine duyarliligi aktif ve pasif hesaplarin vadelerindeki uyumsuzlugu
ile ilgilidir. Bu risk faiz degisimlerinden etkilenen varliklari ayni tipte yiiktimliliiklerle kargilamak suretiyle yénetimektedir.

Faiz Pozisyonu Tablosu

l 31 Aralik 2017 | 31 Aralik 2016
Sabit faizli finansal araglar
i Gergede uygun deder farki kar/zarara yansitilan varliklar 69.695.076 32.196.178
inansal varliklar

Satilmaya hazir finansal varliklar -- -
Finansal yukimliilikler - -

Degisken faizli finansal araclar
Finansal varliklar -- --
Finansal yikimlliikler 54.295 54.529

Likidite Riski

Likidite riski, Sirketin net fonlama yikimliliklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana gelen bozulmalar
veya kredi puaninin digiriimesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu doguran olaylarin meydana gelmesi, likidite
riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Sirket yonetimi, fon kaynaklanni dagitarak mevcut ve muhtemel
yukUmitliklerini yerine getirmek icin yeterli tutarda nakit ve benzeri kayna§i bulundurmak suretiyle likidite riskini

yénetmektedir.

31 Aralik 2017

Sézlesme

uyarinca nakit

gikiglar toplami | 3 aydan kisa | 3-12ay arast | 1-5yilarasi | 5 yildan
Sdzlegme uyarinca vadeler | Defter Degeri | (=I+1I+111+1V) () iy (U] uzun{lV)
Tiirev Olmayan Finansal 54.295 54,995 54.295 )
Yiikiiml{ilikler
Banka kredileri - - -- -
Borglanma senedi ihraclari - -- - - -
Ticari borglar 18.941 18.941 18.941
Diger borglar 35.354 35.354 35.354 -
31 Aralik 2016

Sézlesme

uyarinca nakit

gikiglar toptami | 3 aydan kisa | 3-12 ay arasi | 1-5ylarasi | 5 yidan
Sozlegme uyarinca vadeler | Defter Degeri | (=I+I1+ll1+1V) () ) (1 uzun{lV)
Tirev Olmayan Finansal 54.529 54,529 54,529 ) N
Yiikiimlilikler
Banka kredileri - - -
Borclanma senedi ihraglari - - - - -
Ticari borclar 24415 24.415 24415 -
Diger borglar 30.114 30.114 30.114 -
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Yabanci Para Riski

Yabanci para varliklar ve yikiimldiliklere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan kur hareketlerinden kaynaklanacak
etkilere kur riski denir. 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirketin yabanci para cinsinden varlik ve yikimliligi
bulunmadigr igin kur riskine maruz kalmamaktadir (31 Aralik 2016 - Yoktur).

Fiyat Riski

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

Sirket'in finansal durum tablolarinda 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla gercede uygun deger faklari gelir tablosu ile
iligkilendirilen finansal varlik olarak sinifladigi hisse senetleri, tahvilleri ve serbest fonlari bulunmaktadir. 31 Aralik 2017
tarihi itibariyla irket'in finansal durum tablolarinda makul deger degisikligi gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal varlik
olarak sinifladigi hisse senetlerinin 4.068.720 TL'lik kismi (31 Aralik 2016: 9.663.175 TL) ve tahvillerin timi BIST
100'de islem gérmektedir. Sirket'in analizlere gére ilgili hisse senetlerinin, tahvillerin ve serbest fonlarin fiyatinda %5
oraninda artig/azalig olmasi durumunda dider tiim degiskenlerin sabit kaldigi varsayimiyla Sirket'in vergi 6ncesi
karinda 2.896.284 TL artig/azalis olusmaktadir (31 Aralik 2016: 1.117.926) TL artig/azalis).

Sermaye Yonetimi

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

Sektdrdeki diger sirketlerle paralel olarak Sirket sermaye yonetiminde borg sermaye oranini izlemektedir. Bu oran, net
borcun toplam sermayeye blinmesiyle bulunur. Net borg, nakit ve nakit benzeri degerlerinin toplam borg (finansal
durum tablosunda belirtilen kisa vadeli ve uzun vadeli yikimiiilikler toplami) tutarindan diisiimesiyle hesaplanir.
Toplam sermaye, finansal durum tablosunda belirtilen 6z kaynaklarin toplamidir.

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Toplam Borclar 115.466 71.800
Nakit Ve Nakit Benzeri Degerler (-) (3.371.097) (5.665.393)
Net (Nakit Fazlasi) Borg (3.255.631) (5.593.593)
Toplam Ozkaynak 70.215.869 32.564.965
Net Borg/Sermaye Orani (5%) (17%)

29.FINANSAL ARAGLAR (GERGEGE UYGUN DEGER AGIKLAMALRI VE FINANSAL RISKTEN KORUNMA
MUHASEBESI GERGEVESINDE YAPILAN AGIKLAMALAR)

29.1. Finansal Arag Kategorileri

Sirket, finansal araglarin kayitl degerlerinin makul degerlerini yansittigini diistinmektedir.
Finansal risk yonetimindeki hedefler

Sirketin finansman bdlimii finansal piyasalara erigimin dizenli bir sekilde saglanmasindan ve Sirket'in faaliyetleri ile ilgili
maruz kalinan finansal risklerin gézlemlenmesinden ve yénetimesinden sorumludur. S6z konusu bu riskler: piyasa riski
(yabanci para, faiz orani riski ve fiyat riskini igerir), kredi riski, likidite riski ile faiz orani riskini kapsar.

Sirket bu risklerin etkilerini azaltmak ve bunlara karsi finansal riskten korunmak amaciyla tlirev Uriin niteligipgek:

araglart kullanmamaktadir. Sirketin spekiilatif amagl finansal araci (tiirev iiriin niteligindeki finansal el
oldugu) yoktur ve bu tiir araglarin alim-satimi ile ilgili bir faaliyeti bulunmamaktadr. AN
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29.2 Gergeéé Uygun Deger

Gergede uygun deger, karsilikh pazarlik ortaminda bilgili bir alici ile bilgili bir satic arasinda bir varligin el degistirmesi
veya bir borcun 6denmesi durumunda ortaya gikan tutardir,

Finansal varliklar, finansal durum tablosuna alinmalarindan sonraki dénemlerde “Gergegde Uygun Deger” ile degerlenirler.

Finansal varliklarin gercede uygun degerleri, $irket Yénetimi tarafindan mevcut piyasa bilgileri ve uygun degerleme
yontemleri kullanilarak belirlenir. Ancak gergegde uygun degeri belilemek igin piyasa verilerin yorumlanmasinda tahminler
kullaniimas! gerekmektedir. Buna gére, sunulan tahminler, Sirket'in glincel piyasa isleminde elde edebilecegi gergek
tutarlari gostermeyebilir.

Borsada islem gdren hisse senetlerinin gergede uygun degeri “Borsa rayici” dir.

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

Borsada islem gbrmeyen hisse senetlerinin gergege uygun degeri, sektérel endeks katsayisi ve BIST 100'de (piyasa
degeri ve islem hacmi en yiiksek 100 pay) yer alan sirketlerin Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ortalamasi dikkate
alinarak hesaplanmistir.

Nakit ve nakit benzerleri gergege uygun degerleri ile gésterilmektedir. Ticari ve iliskili taraflardan alacaklar iskonto
edilmis degerleri ile kaydedilmekte ve gergege uygun degerlerinin defter degerlerine yaklasti§i varsayiimaktadir.

Ticari borglar, iligkili taraflara borglar, finansal borglar ve diger parasal yiikiimliiliiklerin iskonto edilmis kayitl degerleri
ile birlikte gergege uygun degerlerine yaklagik tutarlar iizerinden gésterildigi tahmin edilmektedir.

30. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR

30.1. Kidem tazminati tavani 01.01.-30.06.2018 donemi igin 5.001,76 TL'ye yiikselmistir.

31. FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLGUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN AGIK,

YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI AGISINDAN AGIKLANMASI GEREKLI OLAN DIGER
HUSUSLAR

Yoktur (31.12.2016: Yoktur).
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32. EKDIPNOT: PORTFQOY SINIRLAMALARINA, FINANSAL BORG VE TOPLAM GIDER SINIRLARINA

UYUMUN KONTROLU

Bu ek dipnotta verilen bilgiler, SPK'nin 11-14.1 sayili "Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lliskin Esaslar
Tebligi" uyarinca hazirlanan bireysel finansal tablolardan tiiretilmis 6zet bilgiler niteliginde olup SPK 111-48.3 sayili
Girigim Sermayesi Yatinm Ortakiiklarina iligkin Esaslar Tebligi'nin portfdy sinirlamalarina, finansal borg ve toplam
gider sinirina uyumun kontroliine iligkin hiikiimleri gergevesinde hazirlanmistir.

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

A2 12.2016

Bireysel Finansal Tablo Ana Hesap Kalemleri reggg::ﬂgm Cari D%;:;Zgg Bnceki DZL:; (gL)

A | Para ve Sermaye Piyasas: Araclari Md.20/1 - (b) 9.959.342 13.073.790

B | Girisim Sermayesi Yatinmiar Md.2011 - (a) 58.464.821 19.103.052

C__| Portfty Yénetim Sirketi ve Danismanlik Sirketindeki Istirakler - -

D | Diger Varliklar 1.907.172 459,923

E | Ortaklik Aktif Toplami Md.3/1-(a) 70.331.335 32.636.765

F | Finansal Borgiar Md.29 - -

G | Karsihiklar, Kosullu Varlik ve Yiikiimlilikler (Rehin, Teminat ve Ipotekler) Md.20/2 - (a) - -

H | Ozsermaye 70.215.869 32.564.965

|| Diger Kaynaklar 115.466 71.800

E | Ortaklik Toplam Kaynaklari Md.3/1-(a) 70.331.335 32.636.765
Bireysel Diger Finansal Bilgiler E;Zggf:&“gm Cari Dénem (TL) | - Onceki Dénem (TL)
Sermaye Piyasasi Araclarina ve Islemlerine Yapilan Yatinm Md.20/1 - (b) 9.959.342 13.073.790
1. Hisse Senetleri 4.068.720 4.476.175
Arti Yatinm Hold. A.S. Md.20/1 - (b) 40.882 22.859
Giiler Yatirim Holding A.S. Md.20/1 - (b) 575.000 243.863
RTA Laboratuvarlan Md.20/1 - (b) - 624.232
Euro Kapital Yatinm Ortakhdi A.S. Md.20/1 - (b) 41,373
Euro Trend Yatinm Ort. A.S. Md.20/1 - (b) 776.335
Euro Menkul Kiymet Yatinm Ortakligi A.S. Md.20/1 - (b) - 776.100

Al Global Menkul Deg. A.S. Md.20/1 - (b) 110.000 90.000
Seyitler Kimya Sanayi A.S. Md.20/1 - (b) 1.770.000 864.013
Tiimosan Motor A.S. Md.20/1 - (b) 1.572.838 1.037.400
2.Tahviller - 2.944.190
TRT140218T10 (Deviet Tahvili) Md.20/1 - (b) - 1.974.760
TRT170517T15 (Devlet Tahvili) Md.20/1 - (b) - 969.430
3.Fonlar 2.528.570
HDS Hedef Portféy Serbest Fon Md.20/1 — (b) 2.528.570

A2 | TL ve Déviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Cari-Katiima Hesabi Md.20/11 - (b) 3.362.052 5.653.425

B1 | Yuridiginda Kurulu Kolektif Yatinim Kurulugu Md.21/3 - (c) - -

B2 | Borg ve Sermaye Karmas! Finansman Md.21/3 - (f)

B3 | Halka Actk Girisim Sirketlerinin Borsa Dist Paylari Md.21/3 - (e} -

B4 | Ozel Amacli Sirket Md.21/3 - (g) -

C1 | Portfoy Yénetim Sirketine Istirak Md.20/1 ~ (e} -

C2 | Danismanlik Sirketine Istirak Md.20/1 - (d)

F1 | Kisa Vadeli Krediler Md.291

F2 | Uzun Vadeli Krediler Md.29/1

F3 | Kisa Vadeli Borglanma Araglar: Md.29/1

F4 | Uzun Vadeli Borclanma Araglan Md.29/1 -

F5 | Diger Kisa Vadeli Finansal Borglar Md.29/1 -

F6 | Diger Uzun Vadeli Finansal Borclar 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
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HEDEF GIRI$IM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

31 ARALIK 2017 TARIHLI FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Ttrk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmigtir)

PORTFQY SINIRLAMALARI, FINANSAL BORG VE TOPLAM GIDER SINIRI KONTROL TABLOSU
S ~o 31 Aralik | 31 Aralik
Tebligdeki 2017 2016 .| Asgari
Portfdy Sinirlamalan lgiti Cari Onceki | Azami
Diizenleme | "Dénem Donem | Oran
(TL) (TL)
1 | Para ve Sermaye Piyasasi! Araglar Md.22/1 - (b) 14,16% 40,06% | < %49
0,06% 0,03% | = %10
0,82% 0,35% | = %10
0,00% 0,89% | < %10
0,00% 0,06% | = %10
2 | Sermaye Piyasas| Araglari Md.22/1 - (c) 0,00% 1,10% | < %10
0,00% 1,10% | < %10
0,16% 0,13% | < %10
2,52% 1,23% | = %10
2,24% 1,48% | S %10
3 | Girisim Sermayesi Yatirimlar Md.22/1 - (b) 83% 58% | = %51
4 | Portfdy Yonetim Sirketi ve Danigmaniik Sirketindeki Istirakler Md.22/1 - (¢) 0% 0% | < %10
5 | Yurtdisinda Kurulu Kolektif Yatirim Kurulusu Md.22/1 - (e) 0% 0% | < %49
6 | Borg ve Sermaye Karmasi Finansman Md.22/1 — (h) 0% 0% | < %25
7| Halka Agik Girisim Sirketlerinin Borsa Digi Paylari Md.22/1 - (f) 0% 0% | < %25
8 | TL ve Doviz Cinsinden Vadeli-Vadesiz Mevduat / Ozel Cari-Katiima Hesabi Md.22/1 - (1) 5% 17% | < %20
9 | Kisa Vadeli Finansal Borglar ve Borglanma Araglarinin Nominal Degeri Md.29 0% 0% | < %50
10 | Uzun Vadeli Finansal Borglar ve Borglanma Araglarinin Nominal Degeri Md.29 0% 0% | %200
11| Rehin, Teminat ve Ipotekler Md.22/1 - (d) 0% 0% | < %10
12 | Digardan saglanan hizmet giderleri Md.26/1 1% 1% | <%2,5
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