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YONETIM KURULUNUN YILLIK FAALIYET RAPORUNA ILISKIN BAGIMSIZ DENETGI RAPORU

Hedef Portfdy Yonetimi Anonim Sirketi
Yénetim Kurulu'na

1) Gérilg

Hedef Portfdy Yénetimi Anonim Sirketi'nin 01.01.2018 - 31.12.2018 hesap dénemine iliskin yilik faaliyet raporunu
denetlemis bulunuyoruz. :

Goriigimiize gére, ydnetim kurulunun yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler ile Yénetim Kurulunun-
Sirketin durumu hakkinda yaptigi irdelemeler, tiim énemli yonleriyle, denetlenen tam set finansal tablolarla ve
bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bilgilerle tutarlidir ve gercegi yansitmaktadir. ‘

2) Goriiglin Dayanag

Yapti§imiz bajimsiz denetim, Kamu Gézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartian Kurumu (KGK) tarafindan
yayimianan Trkiye Denetim Standartiannin bir pargasi olan Ba§imsiz Denetim Standartiarina (BDS'lere) uygun
olarak ylriitiiimigtir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklanimiz, raporumuzun Bagimsiz Denetginin Yillik
Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumiulukian bolimiinde ayrintili bir sekilde agiklanmigtir, KGK
tarafindan yaymlanan Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ve bagimsiz denetimle ilgili mevzuatta
yer alan etk hikiimlere uygun olarak Sirketten badimsiz oldu§umuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat
kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizea yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde
ettigimiz badimsiz denetim kanitlarinin, gériisimiiziin olusturuimas icin yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

3) Tam Set Finansal Tablolara lligkin Denetgi Goriigiimiiz

Sirketin, 01.01.2018 - 31.12.2018 hesap ddnemine iliskin tam set finansal tablolari hakkinda 19.02.2019 tarihli
denetgi raporumuzda olumlu griis bildirmis bulunuyoruz.

4) Yénetim Kurulunun Yillik Faaliyet Raporuna lligkin Sorumlulugu

Sirket yonetimi, 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanununun (TTK) 514 ve 516 nci maddelerine gbre yilik faaliyet
raporuyla ilgili olarak asagidakilerden sorumludur;

a) Yilhk faaliyet raporunu bilango giiniinii izleyen ilk iig ay iginde hazirlar ve genel kurula sunar.

b) Yillik faaliyet raporunu; sirketin o yila ait faaliyetlerinin akisi ile her yéniiyle finansal durumunu dogru, eksiksiz,
dolambagsiz, gercede uygun ve diirlist bir sekilde yansitacak sekilde hazirlar. Bu raporda finansal durum,
finansal tablolara gére degerlendirilir. Raporda ayrica, sirketin gelismesine ve kargilasmasi muhtemel risklere de
agikea igaret olunur. Bu konulara iligkin yonetim kurulunun de§erlendirmesi de raporda yer alir.
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¢) Faaliyet raporu ayrica agagidaki hususlari da igerir:

- Faaliyet yilinin sona ermesinden sonra sirkette meydana gelen ve ézel 6nem tagiyan olaylar,

- Sirketin aragtirma ve gelistirme galigmalari,

- Yonetim kurulu Uyeleri ile Ust diizey yoneticilere ddenen Gcret, prim, ikramiye gibi mali menfaatler,
odenekler, yolculuk, konaklama ve temsil giderleri, ayni ve nakdi imkanlar, sigortalar ve benzeri teminatlar,

Yonetim kurulu, faaliyet raporunu hazirlarken Giimriik ve Ticaret Bakanliginin ve ilgili kurumlarin yaptigi ikincil
mevzuat diizenlemelerini de dikkate alir.

5) Bagimsiz Denetginin Yillik Faaliyet Raporunun Bagimsiz Denetimine lligkin Sorumlulugu

Amacimiz, TTK hiikimleri gercevesinde yillik faaliyet raporu iginde yer alan finansal bilgiler ile Yénetim Kurulunun
yaptigi irdelemelerin, Sirketin denetlenen finansal tablolariyla ve ba§imsiz denetim sirasinda elde ettigimiz
bilgilerle tutarli olup olmadigi ve gergedi yansitip yansitmadi§ii hakkinda gériis vermek ve bu goriigimiizli igeren
bir rapor diizenlemektir.

Yaptigimiz ba§imsiz denetim, BDS'lere uygun olarak yiiriitiimigtir, Bu standartlar, etik hiikimlere uyguniuk
saglanmasi ile badimsiz denetimin, faaliyet raporunda yer alan finansal bilgiler ve Yénetim Kurulunun yaptigi
irdelemelerin finansal tablolarla ve denetim sirasinda elde edilen bilgilerle tutarh olup olmadigina ve gercegi
yansitip yansitmadigina dair makul giivence elde etmek (izere planlanarak yiiritiilmesini gerektirir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitlip sonuglandiran sorumlu denetgi Abdulkadir SAYIC!'dir,
Mevzuattan Kaynakianan Diger Yiikimliiliiklere lliskin Rapor

TTK'nin 402. maddesinin {iglincti fikrasi uyarinca, BDS 570 "Isletmenin Stirekliligi® cergevesinde, isletmenin
6ngdrilebilir gelecekte faaliyetierini stirdtiremeyecegine iliskin herhangi bir hususa rastlanilmamigtir.

istanbul, 19.02.2019
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SIRKETIN UNVANI : HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S.

HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S.

Sayfa No: 1

I. GIRIS

1.Raporun Dénemi

01.01.2018-31.12.2018 DONEMI
FAALIYET RAPORU

: Burapor 01 Ocak 2018-31 Aralik 2018 ¢aligma dénemini kapsamaktadir.

2.0rtakhigin Unvam : Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Unvan

: | Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Merkez Adresi

*126/5 Uskiidar/Istanbul

Burhaniye Mahallesi Dogu Karadeniz Caddesi Selvilievler Sit.

Telefon ve Fax
Numaralar

110216 557 57 90 Fax: 0216 557 57 07

Internet Sitesi

: | www.hedefportfoy.com

Kurulus Tarihi

:104.12.2012

Faaliyet Konusu

:|i¢in, risk tercihleri dogrultusunda, nitelikli portféy yonetim hizmeti

Bireysel ve kurumsal yatirimecilarin getiri hedeflerine ulagmalar

vermektir,

Ticaret Sicil
Memurlugu ve No'su

: | Istanbul-844433

Odenmis Sermayesi

:12.000.000.- TL

Kayith Sernaye
Tavam

:110.000.000.-TL

Saklamaci1 Kurulus

:| Denizbank A.S. Saklama Subesi

3.Dénem I¢inde Gérevli Kurullar:

Yonetim Kurulu :

Gorev Gorev Bitis
Adi— Soyadi Gorevi/Unvam Baslangi¢ Tarihi
Tarihi
Namik Kemal GOKALP Yonetim Kurulu Bagkam 21/11/2017 |21/07/2019
Sibel GOKALP Yonetim Kurulu Bagkan Yrd. 21/07/2016 |21/07/2019
Semsihan KARACA Yonetim Kurulu Uyesi 21/07/2016 |21/07/2019

Bagmmsiz Denetim Firmasi

Sirketimizin 2018 yilina iligkin bagimsiz dis denetiminin yapilmasi i¢in Aday Bagimsiz Denetim
ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. ile s6zlesme imzalanmasgtir.
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Sayfa No: 2

Genel Miidiir/ Portfoy Yoneticisi

Namik Kemal Gokalp (Genel Miidiir/Portfoy Yoneticisi)
Serdar Ceylan (Portfoy Yoneticisi)

Ortakhk Yapis: :

Sirket’in ortaklik yapist asagidaki gibidir.

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

Adi Soyadt Pay Orani Pay Tutari Pay Orani Pay Tutar
Hedef Finansal Yatinmlar A.S. 89,50% 1.790.000 89,50% 1.790.000
Sibel GOKALP 10,33% 206.667 10,33% 206.667
Semsihan KARACA 0,17% 3.333 0,17% 3.333
Toplam 100,00% 2.000.000 100,00% 2.000.000

* A grubu paylarin oyda imtiyazi mevcut olup A grubu 1 pay 15 (onbes) oy hakkina sahiptir. B
grubu paylarin imtiyazi bulunmamaktadir.

Ortakhgin personel, is¢i hareketleri, toplu sézlesme uygulamalari, personel ve isciye saglanan
hak ve menfaatler hakkinda bilgi:

Sirket calisanlar i¢in Is Kanunu’nda belirlenen hiikiimler uygulanmaktadir.

Sirket’in 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla ¢alisan personel sayisi 4 kisidir (31 Aralik 2017: 2 kisidir).
1 Ocak - 31 Aralik 2018 donemi itibartyla, genel miidiir ve genel miidiir yardimcilar gibi {ist diizey
yoneticilere cari donemde saglanan iicret ve benzeri menfaatler 76.949 TL’dir. (1 Ocak —31 Aralik
2017: 73.437 TL).

Ortakhigm yil icinde yaptig1 bagislar hakkinda bilgi:

Yoktur.

Ortakhigim merkez disi1 6rgiitlerinin olup olmadig1 hakkinda bilgi:

Yoktur.

Dénem iginde esas sézlesmede yapilan degisiklikler ve nedenleri:

Yoktur.
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Sayfa No: 3

L FAALIYETLER

Sirket’ in Faaliyet Konusu

Hedef Portfdy Yonetimi A.S. 04 Aralik 2012 tarihinde Istanbul Ticaret Sicili’ne tescil edilmis ve 10
Aralik 2012 tarih, 8211 Sayili Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilerek kurulmustur. Sirket
Tiirkiye’de faaliyet gostermekte olup sirket merkezi, Burhaniye Mahallesi Dogu Karadeniz Cad.
Selvili Evler Sitesi No:26/5 Uskiidar/Istanbul adresinde bulunmaktadir.

Sermaye Piyasast Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimleri ¢ergevesinde finansal varliklardan olusan
portfoyleri miisterilerle portfdy yonetim sézlesmesi yapmak suretiyle ve vekil sifat1 ile yonetmek ve
sermaye piyasasi faaliyetlerinde bulunmaktir. Sirket ayrica portfoy yoneticiligi faaliyeti kapsaminda
yerli ve yabanci yatirim fonlari, yatirim ortakliklari ile yerli ve yabanci 6zel ve tiizel kisilerle yatirim
sirketleri ve benzeri girigimlerin portfoylerini de mevzuat hiikiimleri ¢ercevesinde yonetebilir.
Ayrica Sermaye Piyasasi Kurulundan gerekli izin ve yetki belgelerini almak kaydiyla yatirim
damgmanlig: faaliyeti, Borsa Istanbul Gelisen Isletmeler Piyasasinda piyasa danigsmanlig: ve fonlarin
alim satimina aracilik faaliyetinde bulunabilir.

Faaliyet Hakkinda Genel Bilgiler
Portfoy Yoneticiligi

Sermaye Piyasas1 Mevzuati kapsaminda, portf6y yoneticiligi faaliyeti ise sermaye piyasast araglari,
para piyasast arag ve islemleri, vadeli islemler ve opsiyonlar, nakit, d6viz, mevduat ile Kurulca uygun
goriilen diger varlik ve iglemlerden olusan portféylerin yatirnmeinin veya portfdy yoneticisinin
belirleyecegi risk-getiri tercihi dogrultusunda, miisterilerle yapilacak portféy yonetim sdzlesmesi
cergevesinde vekil sifatryla yonetilmesidir.

Portfoy Yonetim Siireci
Portfdy yonetim siireci; portfoyiin olusturulmast ile baglayip, yatirimer ve portfdy yOneticisi
tarafindan fonlarin dagitilmasi ile sona eren dinamik bir siiregtir. Portf6y yonetim siirecimiz 5
asamal1 olarak 6zetlenebilir:

» Portfoy Planlamast
Yatirimcinin Hedeflerinin ve Sinirlamalarinin Belirlenmesi

Yatirimciya Uygun Bir Yatirim Politikas1 Dokiimani Olusturulmasi

Yatirimciya Uygun bir Y6netim Sitilinin Olugturulmasi

YV V VYV VY

Varlik Dagiliminin Olusturulmasi
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Sayfa No: 4

Genel Olarak Portfoy Cesitleri

Degisik menkul kiymetlerden veya finansal vatliklardan ¢ok sayida portféyler olusturulabilir. Bu
portfyler hisse senetleri ve tahvillerden olugabilecegi gibi, onlarin tiirevlerinden veya
karigimlarindan da olusabilir. Genellikle yatirimeilar en ¢ok hisse senedi ve tahvil veya tlirevlerinden
olusan karma portfyleri tercih ederler. Ayrica riski seven ve riskten kagan yatinmcilarin portfoy
tercihleride farkli olmaktadar,

Geleneksel Portfoy Yonetimi

Portfoy olusturulurken esas fayda riskin dagitilmasinda gériilmektedir. Biitiin finansal varhklarin
getirileri aym1 yonde hareket etmeyecegi; bazilari zarar ederken bazilar ise kir saglayacag igin
portfoyiin riski, tek finansal varligin riskinden az olacaktir. Geleneksel portfoy yaklasiminin temeli
bu anlayisa dayanmakta ve buradan yola gikarak-biitiin yumurtalarin ayn1 sepete konmamasi anlayist
ile portfoy i¢indeki finansal varliklarin sayisinin arttirilmasi gerektigi sonucuna varilmstir. Kisaca,
geleneksel portféy yaklagimi; menkul degerlerin birbirleriyle iligkili olmayan sektérlerden segilerek
ve tahvillerin ise birbirlerinden farkli vadelerde olacak sekilde portféyde bir gesitlendirmenin
yapilmastyla risk, sistematik risk seviyesine gekilirken getirinin yiiksek olacag diisiincesine dayanir.
Bu yaklasimda ¢esitlendirmenin 6nemi yiiksektir. Fakat ¢esitlendirmenin fazla yapilmasi ise gesitli
sakincalar yaratmaktadir.

Modern Portfoy Yonetimi
Modern portféy yonetiminde, sadece portfdy ¢esitlendirilmesine gidilerek riskin azaltilamayacagi,
clinkii portféyde yer alan menkul kiymetlerin veya menkul kiymet gruplarinin ayni ya da ters yonde

birlikte hareket ettikleri ileri stiriilmektedir.

Sirketimizin 31.12.2018 tarihi itibariyle; 3 Kurumsal, 29 Bireysel ve 12 Tiizel olmak iizere 44
miisterisi bulunmaktadir.

31.12.2018 tarihi itibariyle yonetilen toplam portfoy buytiklugi 251.784.095,31 TL dir.

II. FINANSAL BIiLGILER

Sirket’in 31.12.2018 tarihli faaliyet sonuglarina iliskin 6zet bilgiler asagida verilmektedir.

Hasilat 31.247.310
Satislarin Maliyeti (30.351.091)
Briit Kar / Zarar 896.219
Faaliyet Giderleri (775.572)
Faaliyet Gelirleri 243,937
Net Déonem Kar 328.687
Toplam Varhklar 5.447.406

Toplam Ozkaynaklar 5.374.271
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Sayfa No: §

ILISKILI TARAF iISLEMLERI
Sirket’in iligkili taraflardan olan alacaklar1 asagidaki gibidir.

31 Aralik 2018 31 Aralik 2017

lligkili taraflardan alacaklar Ticari Ticari
Hedef GSYO A.S. 71.024 16.586
Hedef Serbest Fon 58.127 34.338
Hedef Portfdy Kuzey Fon 31.476 -
Seyitler Kimya A.S 30.822 -
Hedef Finansal Hizmetler A.$. 11.786 15.825
[dealist Danismanlik A.$ : 5.989 -
Afyon Jeotermal Yatinmiar A.S. 5.060 2.683
Hedef ileri Savunma A.S. 107 -
Toplam 214.391 69.432

Sirket’in iligkili taraflara olan borglar1 bulunmamaktadir (31 Aralik 2017: Yoktur).

Sirketin iligkili taraflara yapilan satiglar1 (portfoy yonetim komisyon gelirleri) asagidaki gibidir:

1 Ocak - 31 Aralik 1 Ocak - 31 Aralik

2018 2017

Portfdy Yonetim Portféy Yonetim

Hizmeti Hizmeti

Hedef Portfdy Serbest Fon 889.045 156.161
Hedef Portféy Kuzey Fon 273.813 -
Hedef GSYO A S. 225.234 346.489
Seyitler Kimya A.S 121.701 -
Hedef Finansal Hizmetler A.S. 100.675 139.869
Idealist Danismanlik A.S 99.607 -
Afyon Jeotermal Yatinmiar 73.156 218.694
Hedef lleri Savunma A.S. 5.167 11.673

Toplam 1.788.398 872.886
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Sirketin 1 Ocak - 31 Aralik 2018 ve 1 Ocak — 31 Aralik 2017 déneminde iliskili taraflardan hizmet
alimlarinin detay1 asagidadir.

1 Ocak - 31 Aralik 2018

Bina Kira  Ortak Gider Katilim Payi Toplam
Hedef GSYO A.S. 9.600 9.600 19.200
Toplam 9.600 9.600 19.200

1 Ocak ~ 31 Aralik 2017

Bina Kira  Ortak Gider Katilim Payi Toplam
Hedef GSYO A.S. 12.744 11.328 24.072
Toplam 12.744 11.328 24.072

[liskili taraflara verilen kefalet v.b. yiiktimliiliikler ve liskili taraflarin Sirket lehine vermis olduklari
teminat senedi, kefalet, rehin v.b. yiikiimliiliikler yoktur.

III. RISKLER VE YONETIM ORGANININ DEGERLENDIRILMESI

Sermaye Yonetimi ve Sermaye Yeterliligi Gereklilikleri

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun III-55.1 sayili Portfoy Yonetim Sirketleri Ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine Iligskin Esaslar Tebligi’ne uygun olarak sermayesini tanimlamakta ve yonetmektedir.
31 Aralik 2018 tarihi itibariyla portf6y yonetim sirketleri i¢in asgari 6zsermaye tutar1 2.000.000
TL’dir (31 Aralik 2017: 2.000.000 TL).

Sirketin 31 Aralik 2018 itibariyla hazirlamis oldugu sermaye yeterliligi tabani1 hesaplama tablosuna
gore 2.187.945 TL sermaye yeterliligi tabam fazlas1 bulunmaktadir (31 Aralik 2017: 3.366.100 TL)

Sirket, 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla ilgili sermaye yeterlilikleri
gerekliliklerini yerine getirmektedir.

Piyasa riski:

Piyasa fiyatlarinda meydana gelen degisimler nedeniyle bir finansal aracin gergege uygun degerinde
veya gelecekteki nakit akislarinda dalgalanma olmasi riskidir. Piyasa riski ti¢ tlirlti riskten olugur;
yabanci para riski, faiz orani riski, fiyat riski.

Sirket finansal varliklarini gergege uygun fiyatlar ile degerleyerek maruz kalinan piyasa riskini faiz
ve hisse senedi pozisyon riski ayriminda giinliik olarak takip etmektedir. Sirket Yonetim Kurulu’nca,
belirli donemlerde portfoyiin yonetimine iligkin stratejiler ve limitler belirlenmekte, menkul kiymet
portdyli, portfdy yoneticileri tarafindan bu gergevede yonetilmektedir. Ekonomik tablonun ve
piyasalarin durumuna goére bu limit ve politikalar degisim géstermekte, belirsizligin hakim oldugu
dénemlerde riskin asgari diizeye indirilmesine ¢aligiimaktadir.
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Kredi riski:

Finansal araglar karg1 tarafin anlagma gereklerini yerine getirememe riskini tasimaktadir. Finansal
varliklar, vadesi ge¢memis ve deger diisiikltigiine ugramamus alacaklardan olugsmaktadr.

31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihleri itibariyla finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan
kredi riskinin detay1 asagidaki gibidir:

Alacakiar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar

Finansal
. Varliklar
31 Aralik 2018 (Cari DGnem) liskii  Diger  liskii  Diger  Bankalardaki ve
Taraf Taraf Taraf Taraf mevduat Yatirimlar

Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski 214.391 1.957 - - 1.159.657 3.782.734

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

A. Vadesi gegmemis ya da deger diistikligtine
ugramamis finansal varliklarin net defter
degeri 214.391 1.957 - - 1.159.657 3.782.734
B. Vadesi gegmis ancak deger diisiikligline
ugramamig varliklarin net defter degeri - - - - - -
C. Deger disiikligtine udrayan varliklarin net
defter degerleri - - - - - -
- Vadesi gegmis (briit defter degeri) - - - - - -
- Deger diisikltga (-) - - - - - -
- Net degerin teminat, vs. ile glivence altina
alinmig kismi - - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - -
- Deger diistkIGgi (-) - - - - -
- Net dederin teminat, vs. ile giivence altina
alinmig kismi - - - - -
D. Finansal durum tablosu digi kredi riski
igeren unsurlar - - - - -

Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi glivenilirliginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmarmigtir.




SIRKETIN UNVANI : HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S.

Sayfa No: 8

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar
Finansal
A I Varliklar
31 Aralik 2017 (Onceki Dnem) liskii ~ Diger  lligkii  Diger Bankalardaki  ve
Taraf  Taraf  Taraf Taraf mevduat  Yatirimlar
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan
azami kredi riski 69.432 775 15.224 2,692.988 2.237.068
- Azami riskin teminat, vs. ile giivence altina
alinmig kismi - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger
distikligtine u§ramamis finansal varliklarin
net defter degeri 69.432 775 - 15224 2.692.988 2.237.068

B. Vadesi gegmis ancak deger diistkliigiine
ugramamis variiklarin net defter degeri
C. Deger dusiikliigiine ugrayan varliklarin
net defter degerleri
- Vadesi gegmis (briit defter degeri)

- Deger dislklugi (-)

- Net dederin teminat, vs. ile giivence
altina alinmis kismi
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)

- Deger dustiklugdi (-)

- Net dederin teminat, vs. ile glivence
altina alinmis kismi
D. Finansal durum tablosu digi kredi riski
iceren unsurlar

Tutarin belirlenmesinde, alinan teminatlar gibi, kredi giivenilifiginde artis saglayan unsurlar dikkate alinmamistir.

Faiz orani riski:

Faiz orani riski, faiz oranlarinda meydana gelen dalgalanmalarin Sirket’in faize duyarl varliklari
iizerinde meydana getirebilecegi deger diisiisli olarak tanimlanir. Sirket’in faize duyarl ytiktimluligu

bulunmamaktadir

Faiz Pozisyonu Tablosu

CariDénem | Onceki Dénem
Sabit faizli finansal araglar
Finansal varliklar Gergege uygun deder farki kar/(zarara) yansitilan varliklar 5.160.481 5.024.677
Finansal yikimiGlikler -
Degisken faizli finansal araglar
Finansal varliklar - -
Finansal yikiimltlikler 30.044 10.927
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Sirket’in finansal durum tablosunda gergege uygun degeri kar/zarara yansitilan finansal varlik olarak
simifladigs Devlet tahvilleri faiz degisimlerine bagh olarak fiyat riskine maruz kalmaktadur.

Sirket’in 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla devlet tahvili bulunmamaktadir.

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla Sirket’in yaptig1 analizlere gére TL para birimi cinsinden olan faizin
100 baz puan yiiksek veya diisiik olmasi durumunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldig
varsayimiyla borglanma senetleri portfoyliniin rayi¢ degerlerinde ve dolayistyla vergi 6ncesi donem
kar/zararinda sirastyla 137 TL azalig (zarar) veya 137 TL artis (kar) olusmaktadir.

Fiyat Riski:

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

Sirket’in finansal durum tablosunda 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla gergege uygun deger farka
(kayp)/ kazang degisikligi kar veya zarar tablosu ile iliskilendirilen finansal varlik olarak sinifladig1
hisse senetleri bulunmaktadir. 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Sirket’in finansal durum tablosunda
makul deger degisikligi gelir tablosu ile iligkilendirilen finansal varlik olarak simifladigi hisse
senetlerinin tiimii BIST’de islem gormektedir. Sirket’in analizlere gore ilgili hisse senedinin
fiyatinda %10 oraninda artig/(azalis) olmasi durumunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldigi
varsayimiyla Sirket’in vergi 6ncesi karinda 37.200 TL artig/(azalis) olusmaktadir (31 Aralik 2017:
120.155 TL).

Likidite riski

Likidite riski, uzun vadeli varliklarmn kisa vadeli kaynaklarla fonlanmasinin bir sonucu olarak ortaya
¢ikabilmektedir. Sirket’in faaliyeti geregi varliklarinin tamamina yakin kismini nakit ve benzeri
kalemler ile finansal yatirimlar olusturmaktadir. Sirket yonetimi, varliklar1 6zkaynak ile finanse
ederek, likidite riskini asgari seviyede tutmaktadir.

Finansal durum tablosu tarihi itibariyla Sirket’in varlik ve yiikiimliiliiklerinin vadelerine gore
dagilimi asagidaki gibidir:
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31 Arahk 2018

1 aya kadar 1ay-3ay  3ay-1yl 1yil-5yil 5yiliizeri Vadesiz ~ Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 1.153.369 - - - 8.030 1.161.399
Finansal yatirimlar - - - - - 3.782.734 3782734
Ticari Alacaklar - 185.526 30.822 - - - 216.348
Pesin Odenmis Giderler - - - - - 870 870
Maddi duran varliklar - - - - 58.050 58.050
Ertelenmis vergi varlidi - - - -- -- 228.005  228.005
Toplam varliklar 1.153.369 185.526 30.822 - -~ 4.077.689 5.447.406
Diger borglar - 30.044 - - - - 30.044
Caliganlara Saglanan Faydalara
lligkin Karsiliklar - - - 28.447  28.447
Donem kari vergi yikimldligu - - - - 14.644 14.644
Ozkaynaklar - - - - 5.374.271  5.374.271
Toplam kaynaklar 30.044 5.417.362 5.447.406
Net likidite fazlasi / (agigi1) 1.153.396 155.482 30.822 - - (1.339.673)

31 Aralik 2017
1 aya
kadar lay-3ay 3ay-1yl 1yibyil 5yiliizer Vadesiz Toplam

Nakit ve nakit benzerleri 2.679.808 - - - - 22.370  2.702.178
Finansal yatirimiar - - - - - 2237.068 2.237.068
Ticari alacaklar 70.207 - - - - 70.207
Diger alacaklar - 15.224 - - - 16.224
Pesin ddenmis giderler - - - - 2.285 2.285
Maddi duran varliklar -- - - - 84.530 84.530
Toplam varliklar 2.679.808 70.207 15.224 2.346.253  5.111.492
Ticari borglar (495) - - - - (495)
Diger borglar (10.432) - - (10.432)
Ddnem kari vergi yikimlaitga - - - -
Diger kisa vadeli kargiliklar - - - -
Caliganlara saglanan Faydalara
lligkin Karsiliklar - - - - (15.587) (15.587)
Ertelenmis vergi yikimltligi - - - -~ {40.153) (40.153)
Ozkaynaklar - - - - (5.044.825) (5.044.825)
Toplam kaynaklar (5.100.565) (5.111.492)
Net likidite fazlasi / (agid) 2.668.881 70.207 15.224 (2.754.312)

Asagidaki tablo, Sirket’in tiirev niteliginde olmayan finansal yiikiimliiliiklerinin vade dagilimini
gOstermektedir. Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler iskonto edilmeden ve 6denmesi gereken en

erken tarihler esas alinarak hazirlanmigtir:
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31 Aralik 2018:

Defter  Beklenen nakit 3-12ay 1-5yil 5 yildan
Beklenen vadeler degeri  cikiglar toplami 3 aydan kisa arasi arasi uzun
Tiirev Olmayan Finansal Yiikiimliiliikler 30.044 30.044 30.044 - - -
Ticari borglar - - - - - -
Diger borglar 30.044 30.044 30.044 - - -
31 Aralik 2017: :
Defter ~ Beklenen nakit 3-12ay 1-5yil 5 yildan
Beklenen vadeler degeri  cikiglar toplami 3 aydan kisa arasi arasi uzun
Tiirev Olmayan Finansal Yiikiimliiltikler 10.927 10.927 10.927 - - -
Ticari borglar 495 495 495 - - -
Diger borglar 10.432 10.432 10.432 - - -

Beklenen vadeler, sézlesme vadelerinden farkli olmadigi i¢in ayrica bir tablo verilmemistir.

Yabanci para riski:

Yabanci para varliklar ve yiikiimliiliiklere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan kur hareketlerinden
kaynaklanacak etkiler yabanci para riskini olugturmaktadir. Sirket’in 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik
2017 tarihleri itibartyla yabanci para cinsinden varlik ve yiiktimliiliikleri bulunmadigindan kur
riskine maruz kalmamugtir.




