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BAGIMSIZ DENETGI RAPORU
Hedef Portfdy Kuzey Serbest Fon Kurucu Yonetim Kurulu'na

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1) Goriis

Hedef Portféy Kuzey Serbest Fon (“Fon"Yun 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla hazirlanan ve ekte yer alan finansal
durum tablosunu ile ayni tarihte sonra eren hesap donemine ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunu,
toplam deger/net varlik degeri dedisim tablosunu ve nakit akis tablosunu ile 6nemli muhasebe politikalarini
oOzetleyen dipnotlar ve diger agiklayici notlardan olusan ilisikteki finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorigtmiize gore, ilisikteki finansla tablolar, 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni tarihte sona
eren hesap donemine ait finansal performansini ve nakit akislarini, Yatinm Fonlarinin Finansal Raporlama
Esaslarina lliskin Teblig (I-14.2) (‘Tebli§") cercevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nca ("SPK’) belirlenen
esaslara ve bunlar ile diizenlenmeyen konularda Tirkiye Muhasebe Standartlari hikimlerini igeren; "SPK
Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati'na uygun olarak tiim énemli yonleriyle uygun bir bigimde
sunmaktadir.

2) Gériigiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu (KGK) tarafindan
yayimlanan Tirkiye Denetim Standartlarinin bir pargasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina (BDS'lere) uygun
olarak yuratilmistir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Badimsiz Denetginin
Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lligkin Sorumiulukiar bélimiinde 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 Fon'dan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz.
Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iliskin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir.
Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gériistimiiziin olusturulmast icin yeterli
ve uygun bir dayanak olusturduguna inaniyoruz.

3) Kilit Denetim Konulani

Tarafimizca raporumuzda bildirilecek bir kilit denetim konusunun olmadigina karar verilmistir.
4) Yénetimin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iligkin Sorumluluklar

Fon yonetimi; finansal tablolarin TMS'lere uygun olarak hazirlanmasindan, gercede uygun bir bigimde
sunumundan ve hata veya hile kaynakli dnemli yanlislik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli gordigu ic
kontrolden sorumludur.

Finansal tablolar hazirlarken yénetim; Fon'un siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendirimesinden,
gerektiginde stireklilikle ilgili hususlari agiklamaktan ve Fonu tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti
ya da mecburiyeti bulunmadigi stirece isletmenin sirekliligi esasini kullanmaktan sorumiudur.

Ust yénetimden sorumlu olanlar, Fon'un finansal raporlama stirecinin gbzetiminden sorumludur.
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5) Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lliskin Sorumluluklari
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklan sunlardir:

Amacimiz, bir bitlin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli dnemli yanlislik igerip igermedigine iligkin
makul glvence elde etmek ve gorlisiimiizii iceren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. BDS'lere uygun
olarak yiirGtiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul glivence; yliksek bir glivence seviyesidir ancak,
var olan nemli bir yanhishigin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanlisliklar hata veya hile kaynakh
olabilir. Yanligliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklar
ekonomik kararlar etkilemesi makul 6lglide bekleniyorsa bu yanlhigliklar Snemli olarak kabul edilir.

BDS'lere uygun olarak yriitiilen bir bagimsiz denetimin geredi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki
muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi stirdirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

e Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakl “Gnemli yanlighk" riskleri belilenmekte ve
degerlendirimekte; bu risklere karsilik veren denetim prosedirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve
gorislimize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. (Hile; muvazaa,
sahtekérlik, kasitl ihmal, gergede aykin beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini igerebildiginden, hile kaynakli
onemli bir yanlishg tespit edememe riski, hata kaynakli énemli bir yanhishdi tespit edememe riskinden
yliksektir.).

e Fon'un i¢ kontroliinin etkinligine iliskin bir gorlis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim
prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendiriimektedir.

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

o FElde edalen denetim kanitlarina dayanarak Fon un surekhhglm devam ettirme kabmyetme uhskm ciddi
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yGnetimin isletmenin sirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca variimaktadir. Onemli
bir belirsizligin mevcut oldufu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili
actklamalara dikkat gekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu gdriis disinda
bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardi§imiz sonuglar, bagimsiz denetgi raporu tarihine kadar elde

ArdilAar Moty b el marr v oy Aarrmrmrnmlrdomrdir Dissmrtrmlom WiIvBlidm ol ommbrdmbs! s s ssmirrm rmeardlome ot vom



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

Accountants &
business advisers

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikimliilikler

1) 6102 Sayili Tlrk Ticaret Kanunu'nun (“TTK") 402'inci maddesinin dordiinci fikrasi uyarinca, Fon'un 1
Ocak ~ 31 Aralik 2018 hesap doneminde defter tutma diizeninin, kanun ile Fon'un bagl oldugu semsiye
fon i¢ tiziignin finansal raporlamaya iliskin hiikiimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa

rastlanmamistir.

2) TTK'nin 402'nci maddesinin dérdinci fikrasi uyarinca Yénetim Kurulu, tarafimiza denetim kapsaminda
istenen agiklamalar yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagdimsiz denetimi ylir(itip sonuglandiran sorumiu denetgi Abdulkadir SAYICI'dir.

Istanbul, 04 Mart 2019
Aday Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.$.
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‘Abdulkadir SAYIET

Sorumlu Denetgi
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PKF istanbul Aday Bagmsiz Denetim ve SM.MM. A$. is a member firm of the PKF International Limited network of legally independent firms

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




SERMAYE PIYASASI KURULU’NUN YATIRIM FONLARININ FINANSAL
RAPORLAMA ESASLARINA ILISKIN TEBLIGI (11-4.2) GEREGINCE
SORUMLULUK BEYANI

Sermaye Piyasast Kurulu'nmun “Yatirim Fonlarmin Finansal Raporlama Esaslarina [ligkin
Tebligi” uyannca ilisikte sundugumuz Hedef Portfoy Yénetimi A.S.'nin kurucusu oldugu
yatinm fonlarinin 31 Aralik 2018 tarihli, Fon Fiyat Raporlari ve Finansal Raporlar ile
Bagimsiz Denetim Raporu gérev ve sorumluluk alanimizda sahip oldugumuz bilgiler
¢ergevesinde incelenmis olup;

Finansal tablolarin ve portf8y raporlarinin énemli konularda gergefe aykin bir agiklama veya
agiklamanin yapildif: tarih itibaniyla yamiltici olmasi sonucunu dogurabilecek herhangi bir
cksiklik igermedigi,

Yaturim Fonlanmin Finansal Raporlama Esaslarina lligkin Tebligi uyarinca hazirlannug
finansal tablolarin fonun aktiflerini, pasiflerini, finansal durumu ve kar ve zarar ile ilgili
gergek durumu dilriist bir bicimde yansitugn ve portf8y raporlarinin fon igtiiziigiine,
izahnamesine ve mevzuata uygun olarak hazirlandig g6rilmiigtiir.

Saygilarimizla,

v W

Serap Démi‘ra_l ‘ Semsihan Karqaes

Fon Miidiirii I¢ Kontrolden Sorumlu Yénetim Kurulu Uyesi
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HEDEF PORTFOY KUZEY SERBEST FON
31 ARALIK 2018 TARIHI ITIBARIYLA FINANSAL DURUM TABLOSU
(Tiim tutarlar Tiirk Lirast cinsinden sunulmustur.)

Bagimsiz Denetimden Gegmis

Varliklar Dipnot 31 Aralik 2018
Nakit ve Nakit Benzerleri 22 1.445.502
Finansal Varliklar 19 30.487.308
Toplam Varliklar (A) 31.932.810
Yiklimliltkler

Diger Borglar 5 36.150
Toplam Yiikiimliiliikler (Toplam Degeri/Net Varlik Degeri Hari¢) (B) 36.150
Toplam Degeri/Net Varlik Degeri (A-B) 31.896.660

llisikteki notlar, bu finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.




HEDEF PORTFOY KUZEY SERBEST FON
22 OCAK - 31 ARALIK 2018 HESAP DONEMINE AIT
KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOSU
(TGm tutarlar Tirk Liras! cinsinden sunulmustur.)

Bagimsiz Denetimden

Gegmis

22 Ocak -

KAR VEYA ZARAR KISMI Dipnot 31 Aralik 2018
Faiz Gelirleri 12 779.687
Finansal Varlik ve Yikimllliklere !ligkin Gergeklesmis Kar/Zarar 12 168.613
Finansal Varlik ve Yikumidliklere lliskin Gerceklesmemis Kar/Zarar 12 (2.357.967)
Esas Faaliyet Gelirleri (1.409.667)

Komisyon ve Diger islem Ucretleri 8 (4.338)
Saklama Ucretleri 8 (33.717)
Yonetim Ucretleri 8 (286.454)
Kurul Ucretleri 8 (4.167)
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 13 (1.002)
Esas Faaliyet Giderleri (344.899)
Esas Faaliyet Kar/Zarari (1.754.566)
Finansman Giderleri
Net Dénem Karn/Zarari (A) (1.754.566)
DIGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirimayacaklar
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinlacaklar
_Diger Kapsamli Gelir (B)
TOPLAM DEGERDE/NET VARLIK DEGERINDE ARTIS/AZALIS (A+B) (1.754.566)

iligikteki notlar, bu finansal tablolarin ayriimaz bir pargasidir.




HEDEF PORTFOY KUZEY SERBEST FON
22 OCAK - 31 ARALIK 2018 HESAP DONEMINE AIT
TOPLAM DEGER / NET VARLIK DEGERI DEGI§IM TABLOSU

(Tm tutarlar Tirk Liras! cinsinden sunulmustur.)

Bagimsiz Denetimden Gegmis

22 Ocak -

Dipnot 31 Aralik 2018

22 Ocak itibariyla Toplam Degeri/ Net Varlik Degeri -
Katiima Payi ihrag Tutari (+) 10 40.336.919
Katilma Payi lade Tutari (-) 10 (6.685.693)
Toplam Degerinde/Net Varlik Dederinde Artis/Azalis 10 (1.754.566)
31 Aralik itibanyla Toplam Degeri/ Net Varlik Degeri 31.896.660

ilisikteki notlar, bu finansal tablolarin ayriimaz bir pargasidir.
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HEDEF PORTFOY KUZEY SERBEST FON
22 OCAK - 31 ARALIK 2018 HESAP DONEMINE AIT NAKIT AKIS TABLOSU
(TUm tutarlar Ttirk Lirasi cinsinden sunulmustur.)

Bagimsiz Denetimden Gegmis

22 Ocak -
A, Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislari Dipnot 31 Aralik 2018
Dénem Kari/(Zaran) _ (1.754.566)
Dénem Kari/(Zarari) Mutabakati lle ilgili Diizeltmeler
Faiz Gelirleri Ve Giderleri lle llgili Diizeltmeler 12 (780.530)
Gergege Uygun Deger Kayiplari/Kazanlari lle ligili Diizeltmeler 12 2.358.810
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degigimler
Borglardaki Arti (+)/Azaliglar (-) llgili Dizeltmeler 5 36.150
Finansal Varliklardaki Artis/Azalisla ligili Diizeltmeler 19 (32.846.118)
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akiglar
Alinan Faiz 12 779.687
Toplam (32.206.567)
B. Finansman Faaliyetlerinden Kaynaklanan Nakit Akiglari
Katilma Payi !hraqlan.ndarp. Elde Edilen Nakit 10 40.336.920
Katilma Payi ladeleri Icin Odenen Nakit 10 (6.685.693)
Toplam 33.651.227
YABANCI PARA GEVRIM FARKLARININ ETKISINDEN GNCE NAKIT
VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS/AZALIS (A+B) 1.444.660
C. YABANCI PARA GEVRIM FARKLARININ NAKIT VE NAKIT
BENZERLERINDEKI NET ARTIS/AZALIS
NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS/AZALIS (A+B+C) 1.444.660
D. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (A+B+C+D) 1.444.660

llisikteki notlar, bu finansal tablolarin ayriimaz bir pargasidr.
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HEDEF PORTFOY KUZEY SERBEST FON '
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DiPNOTLAR
(Tutarlar Tirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmigtir.)

FON HAKKINDA GENEL BILGILER

Hedef Portfoy Kuzey Serbest Fon (“Fon”), Hedef Portfy Yonetimi A.$. tarafindan Sermaye Piyasasi Kanunu'na

dayanilarak, Fon ictliziigli hikiimlerine gore yonetimek iizere, nitelikli yatirimeilardan katilma paylan karsiligi
toplanacak paralarla, katiima payi sahipleri hesabina riskin dagitiimas ve inangli mulkiyet esaslarina gore sermaye
piyasasi araclarindan olusan portfoyii isletmek amaciyla 22 Ocak 2018 tarihinde "Hedef Portféy Kuzey Serbest

Fon" olarak kurulmustur.

Fon Kurucusu, Yoneticisi ve Saklayici Kurulus ile ilgili bilgiler asagidaki gibidir:

Kurucu ve Yonetici:

Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

Burhaniye Mahallesi, Dogu Karadeniz Caddesi, No:26/5, Selvilievier Sitesi, Uskiidar, Istanbul.
Saklayici Kurulus:
Denizbank A.S.

Biiyiikdere Caddesi Torun Tower No: 141 Esentepe, istanbul

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR
Sunuma lligkin Temel Esaslar
Uygulanan Muhasebe Standartlar

Finansal Tablolarin Hazirlanis Sekli ve TMS'ye Uygunluk Beyani

ilisikteki finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (“SPK") 30 Aralik 2013 tarih ve 28867 miikerrer sayili Resmi
Gazete 'de yayimlanan SPK -14.2 “Yatinm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina lligkin Teblig” (“Teblig")
hiikiimleri uyarinca Kamu Gézetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu (“KGK") tarafindan yayimlanan ve
yurlirlige girmis olan Turkiye Muhasebe Standartlari’na (“TMS") uygun olarak hazirlanmistir. TMS; Tirkiye
Muhasebe Standartlari, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari ile bunlara iligkin ek ve yorumlardan olusmaktadir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla finansal tablo ve dipnotlarin hazirlanmasinda, SPK'nin 31 Aralik 2013 tarih ve 2013/43

sayill bilteninde agiklanan “Yatinm Fonlarimin Finansal Raporlama Esaslarina lliskin Tebli§ Uyarinca
Diizenlenecek Finansal Tablo ve Dipnot Formatlari” baslikli duyurusunda belirtilen esaslar kullaniimistir.

Olglim Esaslari

Finansal tablolar, gercede uygun degerleri ile olgilen finansal yatinmlar haricinde tarihi maliyetler iizerinden
hazirlanmigtir.

Finansal Tablolarin Onaylanmas!

Fon'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolari, Kurucu'nun Ydnetim Kurulu tarafindan
onaylanmis ve 04 Mart 2019 tarihinde yayimlanmasi igin yetki verilmisti
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HEDEF PORTFOY KUZEY SERBESTFON
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Tiirk Lirast (TL) olarak ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devam)
Sunuma iligkin Temel Esaslar(devami)

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Finansal tablolarin, TMS'ye ve SPK'da belirlenen esaslara uygun olarak hazirlanmasi, yonetimin, politikalarin
uygulanmasi ve raporlanan varlik, yikimiiilik, gelir ve gider tutarlarini etkileyen kararlar, tahminler ve varsayimlar
yapmasini gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farkhilik gdsterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gbzden gegirilmektedir. Muhasebe
tahminlerindeki giincellemeler, glincellemenin yapildi§i dénemde ve bu gilincellemelerden etkilenen miiteakip
doénemlerde kayitiara alinir. Tahminlerin kullanildigi baglica etkileri ilgili paragraflarda agiklanmistir.

islevsel ve Raporlama Para Birimi

Fon'un finansal tablolar gegerli olan para birimi (islevsel para birimi) ile sunulmustur. Fon'un finansal durumu ve
faaliyet sonuglari, gegerli para birimi olan ve finansal tablolar i¢in raporlama para birimi olan TL cinsinden ifade
ediimigtir.

Yeni ve diizeltilmis standartlar ve yorumlar

31 Aralik 2018 tarihi itibartyla sona eren yila ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas alinan muhasebe
politikalar agagida 6zetlenen 1 Ocak 2018 tarihi itibariyla gegerli yeni ve degistiriimis TFRS standartlart ve TFRYK
yorumlari diginda 6nceki yilda kullanilanlar ile tutarli olarak uygulanmistir. Bu standartlarin ve yorumlarin Fon'un
mali durumu ve performansi Uzerindeki etkileri ilgili paragraflarda agiklanmistir.

i) 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar
TFRS 15 - Miigterilerle Yapilan Sézlegsmelerden Dogan Hasilat

KGK Eylil 2016'da TFRS 15 Miisterilerle Yapilan Sozlesmelerden Dogan Hasilat standardini yayinlamistir.
Yayinlanan bu standart, UMSK'nin Nisan 2016'da UFRS 15'e agiklik getirmek igin yapti§i degisiklikleri de
icermektedir. Standarttaki yeni bes asamali model, hasilatin muhasebelestirme ve ol¢im ile ilgili gereklilikleri
agiklamaktadir. Standart, musterilerle yapilan sozlesmelerden dogan hasilata uygulanacak olup bir isletmenin
olagan faaliyetleri ile ilgili olmayan bazi finansal olmayan varliklarin (6rnedin maddi duran varlik gikislarr) satisinin
muhasebelestirilip dlgilmesi igin model olusturmaktadir. TFRS 15'in uygulama tarihi 1 Ocak 2018 ve sonrasinda
baglayan yillik hesap donemleridir. S6z konusu standardin Fon'un finansal durumu veya performansi (izerinde
etkisi olmamistir

TFRS 9 Finansal Araglar

KGK, Ocak 2017de TFRS 9 Finansal Araglari nihai haliyle yayinlamistir. TFRS 9 finansal araglar
muhasebelestirme projesinin (¢ yonini: siniflandirma ve 6lgme, deger disikligi ve finansal riskten korunma
muhasebesini bir araya getirmektedir. TFRS 9 finansal varliklanin iginde ydnetildikleri is modelini ve nakit akim
ozelliklerini yansitan akilcl, tek bir siniflama ve 6lgiim yaklasimina dayanmaktadir. Bunun iizerine, kredi kayiplarinin
daha zamanli muhasebelestirilebilmesini sa§layacak ileriye yonelik bir ‘beklenen kredi kaybi’ modeli ile deger
disiklugi muhasebesine tabi olan tlim finansal araglara uygulanabilen tek bir model kurulmustur. Buna ek olarak,
TFRS 9, banka ve diger isletmelerin, finansal borglarini gergege uygun degeri ile lgme opsiyonunu segtikleri
durumlarda, kendi kredi degerliliklerindeki diislise badh olarak finansal borcun gercede uygun dederindeki
azalmadan dolayi kar veya zarar tablosunda gelir kaydetmeleri sonucunu doguran “kendi kredi riski” denilen konuyu
ele almaktadir. Standart ayrica, risk ynetimi ekonomisini muhasébe' uygulamalan ile daha iyi iliskilendirebilmek
iin gelistirilmis bir finansal riskten korunma modeli |germekted|rf FRS 2018 veya sonrasinda baslayan
villik hesap donemleri icin aecerlidir
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HEDEF PORTFOY KUZEY SERBEST FON
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Tirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
Sunuma iligkin Temel Esaslar(devami)

S6z konusu standardin Fon'un finansal durumu veya performansi izerinde onemli bir etkisi olmamistir. KGK, Ocak
2017'de TFRS 9 Finansal Araglar't nihai haliyle yayinlamigtir.

TFRS 4 Sigorta S6zlegmeleri (Degisiklikler)
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degisiklik iki farkh yaklasim sunmaktadir: “6rtiili yaklagim (overlay approéch)” ve “erteleyici yaklagim (deferral
approach)”. Degisiklikler, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemleri igin uygulanmaktadir.
Degisiklikler Fon igin gegerli degildir ve Fon'un finansal durumu veya performansi iizerinde etkisi olmarmigtir.

TFRS Yorum 22 Yabanci Para Cinsiden Yapilan iglemler ve Avans Bedelleri

KGK'nin 19 Aralik 2017'de yayimladigi bu yorum yabanci para cinsinden alinan veya yapilan avans 6demelerini
kapsayan islemlerin muhasebelestiriimesi konusuna agiklik getirmektedir. Bu yorum, ilgili varligin, gider veya gelirin
ilk muhasebelestiriimesinde kullanilacak déviz kurunun belirlenmesi amact ile islem tarihini, isletmenin avans alimi
veya ddemesinden kaynaklanan parasal olmayan varlik veya parasal olmayan ylikiimliiklerini ilk muhasebelestirdigi
tarih olarak belitmektedir. isletmenin bu yorumu gelir vergilerine, veya diizenledigi sigorta poligelerine (reasirans
policeleri dahil) veya sahip oldugu reasirans poligelerine uygulamasina gerek yoktur. Yorum, 1 Ocak 2018 ve
sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Degisiklik
Fon igin gegerli degildir ve Fon'un finansal durumu veya performansi lizerinde etkisi olmamigtir.

TFRS 2 Hisse Bazli Odeme iglemlerinin Simiflandirma ve Olgiimii (Degisiklikler)

KGK Aralik 2017'de, TFRS 2 Hisse Bazli Odemeler standardinda degisiklikler yayinlamistir. Degisiklikler, belirl
hisse bazli édeme iglemlerinin nasil muhasebelestirimesi gerektigi ile ilgili TFRS 2'ye agikiik getiriimesini
amagclamaktadir. Degisiklikler asagidaki konularin muhasebelestirilmesini kapsamaktadir;

a. nakit olarak 6denen hisse bazli 6demelerin élgiminde hakedis kosullarinin etkiler,

b. stopaj vergi ylkimlGlikleri agisindan net mahsup 6zelligi bulunan hisse bazll ddeme islemleri,

¢. islemin niteligini nakit olarak ddenen hisse bazli islemden 6zkaynaga dayall hisse bazl isleme donistliren hikim
ve kosullardaki degisiklikler.

Degisiklikler, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya
izin verilmektedir. Degisiklik Fon igin gegerli degildir ve Fon'un finansal durumu veya performansi (izerinde etkisi
olmamistir.

TMS 40 Yatinm Amagli Gayrimenkuller: Yatinm Amaglh Gayrimenkullerin Transferleri (Degisiklikler)
KGK Aralik 2017°'de, TMS 40 “Yatinm Amagl Gayrimenkuller’ standardinda degisiklik yayinlamistir. Yapilan

degisiklikler, kullanim amaci degisikliginin, gayrimenkuliin ‘yatinm amagli gayrimenkul' tanimina uymasina ya da
uvaunludunun sona ermesine ve kullanim amact degisikligine iliskin kanitiarin mevcut olmasina badl oldudunu
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FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
Sunuma iligkin Temel Esaslar(devami)
TFRS Yillik lyilegtirmeler - 2014-2016 Dénemi

KGK Aralik 2017'de, asagida belirtilen standartlar degistirerek, TFRS Standartlar 2014-2016 dénemine iligkin
Yillik lyilestirmelerini yayinlamistir:

- TMS 28 “Istiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Yatinmlar": Bu degisiklik, istirakteki veya is ortakligindaki yatinm, bir
girisim sermayesi kurulusu veya benzeri igletmeler yoluyla dolayli olarak ya da bu isletmelerce dogrudan elde
tutuluyorsa, isletmenin, istirakteki ve is ortakligindaki yatinmlarini TFRS 9 Finansal Araglar uyarinca gergege uygun
deger farki k&r veya zarara yansitilan olarak Glgmeyi segebilmesinin, her igtirak veya is ortakiginin ik
muhasebelestirimesi sirasinda gegerli olduguna agiklik getirmektedir. Degisiklik, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda
baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanmaktadir. S6z konusu degisiklikler Fon igin gegerli degildir ve Fon'un
finansal durumu veya performansi iizerinde etkisi olmamisgtir.

- TFRS 1 “Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlarinin ilk Uygulamas™: Bu degisiklik, bazi TFRS 7
agtklamalannin, TMS 19 gegis hikimlerinin ve TFRS 10 Yatinm Isletmelerinin kisa d6nemli istisnalarini
kaldirmistir. Degisiklik, 1 Ocak 2018 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanmaktadir.

ii) Yayinlanan ama yiiriirliige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyla yayimlanmis fakat cari raporlama donemi igin hentiz ydriirlige
girmemis ve Fon tarafindan erken uygulanmaya baglanmamis yeni standartlar, yorumlar ve degisiklikler agagidaki
gibidir. Fon aksi belitimedikge yeni standart ve yorumlarin yirirlige girmesinden sonra finansal tablolarini ve
dipnotlarini etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktr.

TFRS 16 Kiralama glemleri

KGK Nisan 2018'de TFRS 16 “Kiralama Islemleri” standardini yayinlanmigtir. Yeni standart, faaliyet kiralamasi ve
finansal kiralama ayrimini ortadan kaldirarak kiract durumundaki Fonler igin birgok kiralamanin tek bir model altinda
bilangoya alinmasini gerektirmektedir. Kiralayan durumundaki Fonler icin muhasebelestirme biiylk olciide
degismemis olup faaliyet kiralamast ile finansal kiralama arasindaki fark devam etmektedir. TFRS 16, TMS 17 ve
TMS 17 ile ilgili Yorumlarin yerine gegecek olup 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin
gegerlidir ve erken uygulamaya izin verilmektedir.

Kiracilar, bu standard kisa vadeli kiralamalara (kira siresi 12 ay ve daha kisa olan kiralamalar) veya dayanak
varhgin diislk degerli oldugu kiralamalara (6rnegin kisisel bilgisayarlar, bazi ofis ekipmanlar, vb.) uygulamama
istisnasina sahiptir. Kiralamanin fillen basladigi tarihte kiraci, kira yikimliiliginG o tarihte 6denmemis olan kira
odemelerinin buglinki degeri (zerinden dlger (kiralama yikimlGligl) ve ayni tarih itibariyla ilgili kullanim hakki
varligini da kayitlarina alarak kira siiresi boyunca amortismana tabi tutar. Kira 6demeleri, kiralamadaki zimni faiz
oraninin kolaylikla belirlenebilmesi durumunda, bu oran kullanilarak iskonto edilir. Kiraci, bu oranin kolaylikla
belirlenememesi durumunda, kiracinin alternatif borglanma faiz oranini kullanir. Kiraci, kiralama yukumlaligu
{izerindeki faiz gideri ile kullanim hakki varli§inin amortisman giderini ayri olarak kaydetmelidir.

Kiracinin, belirli olaylarin gergeklesmesi halinde kiralama ylkimliliglni yeniden élgmesi soz konusu olacaktir
(6rnegin kiralama suresindeki degisiklikler, ileriye dontik kira 6demelerinin belirli bir endeks veya orandaki
dedisimler nedenivie dedisikliGe udramasi. vb.). Bu durumda kiraci. kiralama vikimlilidinin veniden 6lctim

}

etkisini kullanim hakki varligi Gizerinde bir diizeltme olarak kaydedecektir. =

PRI
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
Sunuma iligkin Temel Esaslar(devami)

TMS 28 “Istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatinmiar”da yapilan degisiklikler (Degisiklikler)

KGK Aralik 2017'de, TMS 28 Iistiraklerdeki ve Is Ortakliklarindaki Yatinmlar standardinda degisikliklerini
yayinlamistir. S6z konusu degisiklikler, istirak veya is ortakligindaki net yatirimin bir pargasini olusturan istirak veya
is ortakligindaki uzun vadeli yatinmlar igin TFRS 9 Finanslar Araglar uygulayan isletmeler igin agiklik getirmektedir.
TFRS 9 Finansal Araglar, TMS 28 Istiraklerdeki ve is Ortakliklarindaki Yatimlar uyarinca muhasebelestirilen
istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirimlari kapsamamaktadir. S6z konusu degisiklikle KGK, TFRS 9'un sadece
Fon'un ozkaynak yontemi kullanarak muhasebelestirdigi yatrimlar kapsam disinda biraktigina agiklik
getirmektedir. isletme, TFRS 9'u, 6zkaynak ydntemine gore muhasebelestirmedigi ve 6zl itibari ile ilgili istirak ve is
ortakliklarindaki net yatinmin bir pargasini olusturan uzun vadeli yatinmlar dahil olmak Uzere igtirak ve is
ortakliklarindaki diger yatinmlara uygulayacaktir. Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap
ddnemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Degisiklik Fon igin gegerli degildir ve Fon'un
finansal durumu veya performansi (izerinde etkisi olmayacaktr.

TFRYK 23 Gelir Vergisi Uygulamalarina lligkin Belirsizlikler

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

Gelir vergisi muameleleri konusunda belirsizlik olmasi durumunda, yorum:

(a) isletmenin belirsiz vergi muamelelerini ayri olarak degerlendirip degerlendirmedigini;

(b) isletmenin vergi muamelelerinin vergi otoriteleri tarafindan incelenmesi konusunda yapmig oldugu varsayimlart;
(c) isletmenin vergilendirilebilir karini (vergi zararini), vergi matrahini, kullanilimamis vergi zararlarini, kullaniimamig
vergi indirimlerini ve vergi oranlarini nasil belirledigini; ve

(d) isletmenin bilgi ve kosullardaki degisiklikleri nasil degerlendirdigini ele almaktadir.

Yorum, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
verimektedir. Isletme bu yorumu erken uygulamasi durumunda, erken uyguladijina dair agiklama yapacaktr.
Isletme, ilk uygulamada, bu yorumu UMS 8'e uygun olarak geriye déniik, ya da ilk uygulama tarihinde birikmis etkiyi
gegmis yil kar zararinin (veya uygunsa, 6zkaynak kaleminin diger bir unsurunun) agilis bakiyesine bir diizeltme
olarak kaydetmek suretiyle geriye déniik olarak uygulayabilir,

Yillik lyilegtirmeler - 2015-2017

Dénemi KGK Ocak 2019'da agadida belirtilen standartlari degistirerek, TFRS Standartlar’nin 2015-2017 dénemine
iliskin Yillik lyilestirmelerini yayinlamistir; yaymlamistir.

- TFRS 3 Isletme Birlesmeleri ve TFRS 11 Miisterek Anlasmalar TFRS 3'teki degisiklikler bir Fon'un miisterek
faaliyet olarak muhasebelestirdigi isletmenin kontrolinii elde etmesi sonucu, ilgili isletmede kontrol dncesi sahip
oldugu paylarini yeniden 6lgmesi gerektigine aciklik getirmektedir. TFRS 11'deki degisiklikler bir Fon'un misterek
faaliyet olarak muhasebelestirdigi isletmenin kontroliinii elde etmesi sonucu, ilgili isletmede kontrol éncesi sahip
oldugu paylarini yeniden élgmesine gerek olmadigina agiklik getirmektedir.

- TMS 12 Gelir Vergileri Degisiklikler, temettlilere (kar dagitimi) iliskin tlim gelir vergisi etkilerinin, vergilerin nasil
dogduguna bakiimaksizin kar veya zararda muhasebelestirimesi gerektigi konusuna agiklik getirmektedir.

- TMS 23 Borglanma Maliyetleri Degisiklikler, ilgili varlik amaglanan kullanima veya satiga hazir duruma geldikten
sonra Gdenmemis 6zel borglanmalarin bulunmasi durumunda Jll!l borcun Fon'un genelhkle genel
borglanmalarindaki aktiflestirme oranini belirlerken borglandtél fo bi
getirmektedir. 4
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
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Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
verimektedir. Degisiklik Fon igin gegerli degildir ve Fon'un finansal durumu veya performansi (izerinde etkisi

olmayacaktir.
Planda Yapilan Degisiklik, Kiigiilme veya Yerine Getirme (UMS 19 Degisiklikler)

UMSK Subat 2018'de muhasebe uygulamalarini uyumliu hale getirmek ve karar verme slrecinde konuya iligkin
daha fazla bilgi saglamak icin UMS 19 Degisiklikler “Planda Yapilan Degisiklik, Kiglilme veya Yerine Getirme™yi
yayinlamistir. Degisiklik; planda yapilan degisiklik, kiigiilme veya yerine getirme gergeklestikten sonra yillik hesap
déneminin kalan kismi igin tespit edilen hizmet maliyetinin ve net faiz maliyetinin glincel aktiieryal varsayimlari
kullanarak hesaplanmasini gerektirmektedir. Degisiklikler, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik hesap
doénemleri icin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Isletme bu degisiklikleri erken uygulamas
durumunda, erken uyguladi§ina dair agiklama yapacaktir. Degisiklik Fon iin gegerli degildir ve Fon'un finansal
durumu veya performansi lizerinde etkisi olmamigtir.

Negatif Tazminli Erken Odeme Ozellikleri (UFRS 9 Degisiklik)

Ekim 2017'de, UMSK, bazi erken ddenebilir finansal varliklarin isletme tarafindan itfa edilmis maliyetinden
dlgtilebilmeleri igin UFRS 9 Finansal Araglar'da ufak degisiklikler yayinlamigtir. UFRS 9'u uygulayan igletme, erken
ddenebilir finansal varligi, gergede uygun deder degisimi kar veya zarar yansitilan varlik olarak Glgmektedir.
Degisikliklerin uygulanmasi ile, belirli kosullarin saglanmasi durumunda, isletmeler negatif tazminli erken 6denebilir
finansal varliklar itfa edilmis maliyetinden dlcebileceklerdir. Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan yillik
hesap donemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verilmektedir. Degisiklik Fon igin gegerli degildir ve
Fon'un finansal durumu veya performansi tizerinde etkisi olmamistir.

iii) Uluslararasi Muhasebe Standartlan Kurumu (UMSK) tarafindan yayinlanmis fakat KGK tarafindan
yayinlanmamis yeni ve diizeltiimis standartlar ve yorumiar

Asagida listelenen yeni standartlar, yorumlar ve meveut UFRS standartlarnindaki degisiklikler UMSK tarafindan
yayinlanmis fakat raporlama donemi igin heniiz ydriirlige girmemistir ve bu sebeple TFRS'nin bir pargasini
olusturmazlar. Fon finansal tablolarinda ve dipnotlarda gerekli dedisiklikleri bu standart ve yorumlar TFRS'de
yUriirlige girdikten sonra yapacaktir.

UFRS 17 - Yeni Sigorta Sozlesmeleri Standardi

UMSK, sigorta sdzlesmeleri icin muhasebelestirme ve 6lgiim, sunum ve agiklamay! kapsayan kapsamli yeni bir
muhasebe standardi olan UFRS 17'yi yayimlamistir. UFRS 17 hem sigorta sGzlesmelerinden dogan
ylkimldllklerin giincel bilango degerleri ile Sliglimini hem de karin hizmetlerin saglandii dénem boyunca
muhasebelestirmesini saglayan bir model getirmektedir UFRS 17, 1 Ocak 2021 ve sonrasinda baslayan yillik hesap
dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin verimektedir. Standart Fon igin gegerli degildir ve Fon'un
finansal durumu veya performansi lizerinde etkisi olmayacaktir.




2.1.

2.2.

2.3

HEDEF PORTFOY KUZEY SERBEST FON
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
Sunuma iligkin Temel Esaslar(devami)
isletmenin tanimlanmasi (UFRS 3 Degisiklikleri)

UMSK Ekim 2018'de UFRS 3 ‘Isletme Birlesmeleri'nde yer alan isletme tanimina iliskin degisiklikler yayimlamigtr.,
Bu degisikligin amaci, bir isletmenin isletme birlesimi olarak mi yoksa bir varlik edinimi olarak mi
muhasebelestirilecegini belirlemeye yardimci olmaktadir.

Degisiklikler asagidaki gibidir:

- Isletme icin minimum gereksinimlerin netlestirilmesi;

- Piyasa katilimeilarinin eksik unsurlari tamamlamasi konusundaki degerlendirmenin ortadan kaldiriimast;

- Isletmelerin edinme siirecin dnemli olup olmadigini degerlendirmesine yardimei uygulama rehberi eklenmesi;

- Isletmenin ve giktilarin tanimlarini sinidandirmak; ve istege baglt bir gercede uygun deger konsantrasyon testi
yayimlamak.

Degisiklik, 1 Ocak 2020 ve sonrasinda baglayan yillik hesap donemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
verilmektedir. Degisiklik Fon icin gecerli degildir ve Fon'un finansal durumu veya performansi (zerinde etkisi
olmayacaktir.

Gnemliligin Tanimi (UMS 1 ve UMS 8 Degisiklikleri)

Ekim 2018'de UMSK, “UMS 1 Finansal Tablolarin Sunumu” ve “UMS 8 Muhasebe Politikalari, Muhasebe
Tahminlerinde Degisiklikler ve Hatalar" standartlarinda degisiklikler yapmistir. Bu degisikliklerin amact, “onemlilik”
tanimini standartlar arasinda uyumiu hale getirmek ve tanimin belirli kisimlarini agikhiga kavusturmaktir. Yeni
tanima gére, bilginin saklanmasi, hatali olmasi veya verilmemesi durumunda finansal tablolarin birincil kullanicilarin
bu tablolara dayanarak verdikleri kararlari etkileyebilecegi varsayilabilirse, bilgi énemlidir. Degisiklikler, bilginin
onemliliginin niteligine, blyukligine veya her ikisine badh olacagini agiklamaktadir. Sirketler bilginin tek basina
veya bagska bilgiler ile birlikte kullanildiginda finansal tablolar (izerinde ki etkisinin 6nemliligi degerlendirmek ile
yukGmitidir.

Dedisiklik, 1 Ocak 2020 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken uygulamaya izin
verilmektedir. Degisiklik Fon icin gegerli degildir ve Fon'un finansal durumu veya performansi lzerinde etkisi
olmayacaktir.

Muhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Uygulanan degerleme ilkeleri ve muhasebe politikalari sunumu yapilan tiim dénem bilgilerinde tutarli bir sekilde
uygulanmigtir. Muhasebe politikalarinda yapilan énemli degisiklikler geriye déniik olarak uygulanmakta ve onceki
dbnem finansal tablolar yeniden diizenlenmektedir.

Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari dénemde, gelecek
donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildigi donemde hem de gelecek donemlerde, ileriye yonelik olarak

uygulanir. Fon'un cari dénem igerisinde muhasebe tahminlerinde dnemli bir degisiklik olmamistir.

Tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar geriye doniik olarak diizeltilir ve dnceki ddnem finansal tablolari yeniden
diizenlenir.
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FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR
Kargilagtirmali Bilgiler

“Fon" 22 Ocak 2018 tarihinde faaliyet gdstermeye bagsladiindan dolay! finansal durum tablofari ve dipnotlar dnceki
donemle karsilastirmali hazirlanamamistir. Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek
tizere, Fon'un finansal tablolan gelecek donemlerde énceki donemle karsilastirmali hazirlanacaktir.

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Finansal Araglar
Finansal varliklar

Gergege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal varlik olarak siniflanan ve gergede uygun degerinden
kayitlara alinanlar haricindeki finansal varliklar, gercede uygun piyasa degeri ile alim islemiyle dogrudan
iliskilendirilebilen harcamalarin toplam tutari {izerinden muhasebelestirilir. Yatinm araglarinin ilgili piyasa tarafindan
belirlenen sireye uygun olarak teslimati kosulunu tasiyan bir kontrata bagli olan finansal varliklarin alimi veya satis
sonucunda ilgili varliklar, islem tarihinde kayitiara alinir veya kayitlardan gikarilir.

Finansal varliklar "gergege uygun deger degisimi kar zarara yansitilan”, “gercede uygun deger degisimi diger
kapsamli gelire yansitilan” ve “itfa edilmis maliyeti lizerinden sunulan” olarak siniflandirilir. Siniflandirma, finansal
varligin yénetimi igin kullamlan is modeli ve nakit akislarinin dzelligine bagli olarak, ilk kayda alma sirasinda
belirlenmektedir.

Etkin faiz yontemi

Etkin faiz yontemi, finansal varligin itfa edilmis maliyet ile degerlenmesi ve ilgili faiz gelirinin iliskili oldugu déneme
dagitilmasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen émrii boyunca veya uygun olmasi durumunda
daha kisa bir zaman dilimi suresince tahsil edilecek tahmini nakit toplamimnin, ilgili finansal varli§in tam olarak net
bugunkii degerine indirgeyen orandir.

Gercede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar

Gergege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal varliklar, alim-satim amaciyla elde tutulan finansal
varliklardir. Bir finansal varlik kisa vadede elden ¢ikariimast amaciyla edinildigi zaman s6z konusu kategoride
siniflandinilir. Finansal riske kars) etkili bir koruma araci olarak belirlenmemis olan tiirev triinleri tegkil eden bahse
konu finansal varliklar da gergede uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal varlikiar olarak siniflandirilir.
Bu kategoride yer alan varliklar, dénen varliklar olarak siniflandiriliriar.

Gergege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal varliklar disinda siniflandinilan finansal varliklar ile
ilgili gelirler etkin faiz yontemi kullanmak suretiyle hesaplanmaktadir.

Gercede uyqun deder farki diger kapsamhi gelire yansitilan finansal varliklar

Fon tarafindan elde tutulan ve aktif bir piyasada islem goren borsaya kote 6zkaynak araglari ile bazi borglanma
senetleri gergege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar olarak siniflandinlir ve
qercegde uygun dederlerivle agsterilir. Aktif bir nivasada islem aérmeven ve horsava kote olmavan fakat cercede

uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar olarak siniflanan 6zkaynak araglar gercege
uygun degerleri giivenilir olarak dlglilemediginde maliyet dederleriyle gosterimektedir. Gelir tablosuna kaydedilen
deger digtklikleri, etkin faiz yontemi kullanilarak hesaplanan faiz ve. parasal“varhklarla itgili kur farki kar/zarar tutan
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HEDEF PORTFOY KUZEY SERBESTFON
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Trk Lirast (TL) olarak ifade ediimigtir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLf$KiN ESASLAR (devan)

Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Gergegde uygun deder farki diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar 6zkaynak araglarina iligkin temettiler
Fon'un temetti alma hakkinin olustugu durumlarda gelir tablosunda muhasebelestiriimektedir.

Yabanci para birimiyle ifade edilen gergede uygun deger farki diger kapsamii gelire yansitilan finansal varlikiar
gercege uygun dederi ifade edildigi para birimi (izerinden belilenmekte ve raporlama dénemi sonundaki gegerli
kurdan gevrilmektedir. Gelir tablosunda muhasebelestirilen kur farki kazanglari/zararlari, parasal varligin itfa edilmis
maliyet de@eri (izerinden belirlenmektedir. Diger kur farki kazanglan ve zararlan, diger kapsamli gelir iginde
muhasebelestiriimektedir.

itfa Edilmis Maliveti ile Olciilen Finansal Varliklar

Finansal varligin, s6zlesmeye bagl nakit akislarinin tahsil edilmesini amaglayan bir is modeli kapsaminda elde
tutulmas! ve finansal varlia iliskin sézlesme sartlarinin, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden
kaynaklanan kar pay! 6demelerini igeren nakit akislarina yol agmasi durumunda finansal varlik itfa edilmis maliyeti
ile dlcllen finansal varlik olarak siniflandirimaktadir.

Itfa edilmis maliyeti ile dlgilen finansal varliklar ilk olarak gergege uygun degerlerini yansitan elde etme maliyet
bedellerine islem maliyetlerinin eklenmesi ile kayda alinmakta ve kayda alinmalarini takiben “ig verim orani yéntemi”
kullanilarak “Itfa edilmis maliyeti” ile dlgiilmektedir. itfa edilmis maliyeti ile lgiilen finansal varliklar ile ilgili kar pay
gelirleri gelir tablosuna yansitiimaktadir.

Finansal varliklarda deger dusiikligu

Gergege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varlik veya finansal varlik
gruplari, her bilango tarihinde deger distkligine ugradiklarina iliskin gostergelerin bulunup bulunmadi§ina dair
degerlendirmeye tabi tutulur.

Finansal varligin ilk muhasebelestirimesinden sonra bir veya birden fazla olayin meydana gelmesi ve s6z konusu
olayin ilgili finansal varlik veya varlik grubunun givenilir bir bicimde tahmin edilebilen gelecekteki nakit akimiari
tzerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger disiikligiine ugradigina iliskin tarafsiz bir
gostergenin bulunmasi durumunda deger diisikligi zarari olusur. Kredi ve alacaklar igin deger diisikligi tutar
gelecekte beklenen tahmini nakit akimlarinin finansal varligin etkin faiz orani izerinden iskonto edilerek hesaplanan
buglnkii degeri ile defter degeri arasindaki farktir.

Bir karsilik hesabinin kullaniimasi yoluyla defter degerinin azaltildigi ticari alacaklar haricinde biitin finansal
varliklarda, deger dislikligu dogrudan ilgili finansal varigin kayith degerinden disiilir. Ticari alacagin tahsil
edilememesi durumunda séz konusu tutar karsilik hesabindan dsiilerek silinir. Karsilik hesabindaki degisimler
gelir tablosunda muhasebelegtirilir.
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HEDEF PORTFOY KUZEY SERBEST FON
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Gergede uygun deger farki dijer kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar 6zkaynak araglar haricinde, degder
diglikligi zarar sonraki donemde azalirsa ve azalig deder dlistikligi zararinin muhasebelestirilmesi sonrasinda
meydana gelen bir olayla iligkilendirilebiliyorsa, dnceden muhasebelestirilen deder disikligl zarar, deder
diistkliginin iptal edilecegi tarihte yatinmin deder distkligu higbir zaman muhasabelestiriimemis olmasi
durumunda ulasacag itfa ediimis maliyet tutarini agmayacak sekilde gelir tablosunda iptal edilir.

Gergege uygun deger fark diger kapsamli gelire yansitilan finansal varliklar 6zkaynak araglarinin gercege uygun
degerinde deger diisiikligl sonrasinda meydana gelen artis, dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.

Finansal yikimlGliikler

Fon'un finansal ylkimiulikleri ve 6zkaynak araglari, sézlesmeye bagh diizenlemelere, finansal bir yikimlGlugiin
ve Ozkaynaga dayall bir aracin tanimlanma esasina gore siniflandirilir. Fon'un tiim borglar distildikten sonra kalan
varliklarindaki hakki temsil eden s6zlesme &zkaynaga dayal finansal aragtir. Belirli finansal yukimlilikler ve
oOzkaynaga dayall finansal araglar igin uygulanan muhasebe politikalar agagida belirtilmistir.

Finansal yikumlditikler gergege uygun deger farki kér veya zarara yansitilan finansal yikimlilikler veya diger
finansal ylkimluliikler olarak siniflandirilir.

Gercede uygun deder farki kar veya zarara yansitilan finansal yikimiilikler

Gergede uygun deger fark kar veya zarara yansitilan finansal yiikimllikler, gergege uygun degeriyle kayda alinir
ve her raporlama doneminde, bilango tarihindeki gercede uygun degeriyle yeniden degerlenir. Gergede uygun
dederlerindeki degisim, gelir tablosunda muhasebelestirilir. Gelir tablosunda muhasebelegtirilen net kazang ya da
kayiplar, s6z konusu finansal ylikimlUliik igin 6denen faiz tutarini da kapsar.

Diger finansal yik{imllikler

Diger finansal yikimillikler baslangigta islem maliyetlerinden arindinlmis gercede uygun degerleriyle
muhasebelestirilir. Diger finansal yikiimlilikler sonraki donemlerde etkin faiz orani lizerinden hesaplanan faiz
gideri ile birlikte etkin faiz yontemi kullanilarak itfa edilmis maliyet bedelinden muhasebelestirilir.

Etkin faiz yontemi, finansal yikimliligin itfa edilmis maliyetlerinin hesaplanmasi ve ilgili faiz giderinin iligkili oldugu
doneme dagditiimasi yontemidir. Etkin faiz orani; finansal aracin beklenen 6mrii boyunca veya uygun olmasi halinde
daha kisa bir zaman dilimi stiresince gelecekte yapilacak tahmini nakit ddemelerini tam olarak ilgili finansal
ylkimldligin net buglinkii degerine indirgeyen orandir.
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31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Tirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmigtir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)

2.5.  Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Kur degisiminin etkileri

Fon'un finansal tablolari, faaliyette bulundugu temel ekonomik gevrede gegerli olan para birimi (fonksiyonel para
birimi) ile sunulmustur. Fon'un finansal durumu ve faaliyet sonucu, Fon’un gegerli para birimi olan ve finansal tablo
icin sunum para birimi olan Tirk Lirasi (“TL") cinsinden ifade edilmistir.

Fon'un finansal tablolarinin hazirlanmasi sirasinda yabanci para cinsinden (TL disindaki para birimleri) gergeklesen
islemler, islem tarihindeki kurlar esas alinmak suretiyle kaydedilmektedir. Bilangoda yer alan dévize endeksli
parasal varlik ve ylikimlilikler bilango tarihinde gegerli olan kurlar kullaniimak suretiyle TL'ye ¢evrilmektedir.

Raporlama Déneminden Sonraki Olaylar

Raporlama déneminden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger segilmis finansal bilgilerin
kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, finansal durum tablosu tarihi ile finansal durum
tablosunun yayimi igin yetkilendirilme tarihi arasindaki tim olaylar kapsar.

Fon, raporlama doneminden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmast durumunda, finansal tablolara
alinan tutarlan bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir. Raporlama déneminden sonraki diizeltme gerektirmeyen
olaylar, énemli olmasi durumunda, finansal tablo dipnotlarinda agiklanmistir.

Nakit akig tablosu

Nakit akis tablosunda, doneme iliskin nakit akislar esas faaliyetler ve finansman faaliyetlerine dayali bir bigimde
siniflandirilarak raporlanir,

Esas faaliyetierden kaynaklanan nakit akislan, Fon'un portfdylindeki deger artis ve azalislarindan kaynakianan
nakit akiglarini gésterir.

Menkul kiymet satig kar/zaran

Fon portfylinde bulunan menkul kiymetlerin, alim ve satimi, Fon paylarinin alim ve satimi, Fon'un gelir ve giderleri
ile Fon'un diger islemleri yapildiklari giin itibariyle (islem tarihi) muhasebelestirilir. Fon'dan satilan bir menkul kiymet
satis glint degeri (alis bedeli ve satis gliniine kadar olugan deger artis veya azalislari toplami) iizerinden ilgili varlik
hesabina alacak kaydedilir. Satis glini dederi, ortalama bir deger olup; ilgili varlik hesabinin borg bakiyesinin, ilgili
menkul kiymetin birim sayisina béliinmesi suretiyle hesaplanir. Satis tutari ile satis giinii degeri arasinda bir fark
olustugu takdirde bu fark “Menkul kiymet satis karlan” hesabina veya “Menkul kiymet satis zararlar hesabina kayit
edilmektedir.

Satilan menkul kiymete iliskin “Fon paylarn deder artis/azalig” hesabinin bakiyesinin ortalamasina gore satilan
kisma isabet eden tutar ise, bu hesaptan gikarilarak “Gergeklesen deder artiglari/azaliglan” hesaplarina aktarilir.
Bu hesaplar ilgili dénemdeki diger kapsamli gelir tablosunda netlestirilerek “Finansal Varlik ve Yikiimliliklere
lligkin Gergeklesmis Kar/Zarar" hesabinda, Menkul kiymet alim satimina ait aracilik komisyonlari da alim ve satim
bedelinden ayri olarak “Aracilik komisyonu gideri” hesabinda izlenir.

Ucret ve komisyon gelirleri ve giderleri

Ucret ve komisyonlar genel olarak tahsil edildikleri veya 6der3§|(
b oy
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31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Trk Lirasi (TL) olarak ifade edilmigtir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri ilgili donemdeki kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda tahakkuk esasina gore
muhasebelestirilmektedir. Faiz geliri sabit veya degisken getirili yatirim araglarinin kuponlarindan saglanan gelirleri
ve iskontolu devlet tahvillerinin i iskonto esasina gore dederlenmelerini kapsar.

Temettii geliri
Temetti gelirleri ilgili temettiiyi alma hakki olustugu tarihte finansal tablolara yansitiimaktadir.
Kurum Kazanci Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 2 numarali maddesi uyarinca, Sermaye Piyasasl Kanunu'na gére kurulan yatinm
fonlar kurumlar vergisi miikellefidir. Ancak, Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 5'inci maddesinin 1/d/5 numarali alt bendi
ile emeklilik yatirm fonlarinin (d6viz yatirim fonlar harig) portfdy isletmeciliginden dodan kazanglar kurumlar
vergisinden istisna edilmistir.

Gelir Vergisi Kanunu'na 5281 sayili Kanun ile eklenen gegici 67'nci madde ile 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren
menkul kiymetlerden elde edilen kazang ve iratlar igin yeni bir vergileme sistemi 6ngériilmis olup konu ile ilgili 257
Seri No'lu Gelir Vergisi Genel Tebligi 30 Aralik 2005 tarih ve 26039 sayill Resmi Gazete 'de yayimlanmistir. Gelir
Vergisi Kanunu'nun Gegici 67'nci maddesinin 8 numarall fikrasi uyarinca, Sermaye Piyasasi Kanunu'na gére
kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarinin (borsa yatirim fonlari dahil) kurumlar vergisinden istisna edilmis portfoy
kazanclari %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulacag! ve bu kazanglar tizerinden Gelir Vergisi Kanunu'nun 94
uncii maddesi uyarinca ayrica bir tevkifat yapiimayacag belirtilmistir.

Bununla birlikte, 23 Temmuz 2006 tarih ve 26237 sayili Resmi Gazete ‘de yayimlanan 22 Temmuz 2006 tarih ve
2006/10731 sayil Bakanlar Kurulu karari ile 193 sayili Gelir Vergisi Kanun'unun gegici 67'nci maddesinde yer alan
bazi kazang ve iratlardan yapilacak tevkifat oranlari Sermaye Piyasasi Kanunu'na gore kurulan menkul kiymetler
yatinm fonlari (borsa yatirim fonlari, konut finansman fonlari ve varlik finansman fonlar dahil) portfdy isletmeciligi
kazanglar iizerinden 23 Temmuz 2006 tarihinden 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren
uygulanmak Gzere %0 (sifir) olarak tespit edilmistir.

Katilma payi belgeleri ve Fon pay degeri

Katilma paylarinin alim satiminda, beher pay icin, fon toplam degerinin dolasimdaki pay sayisina bélinmesiyle
bulunan deger esas alinmaktadir.

Yatinm fonu katilma belgeleri, degerleme giini itibariyla en son agiklanan fiyatlar esas alinarak degerienir.

Fon pay degeri, fon toplam degerinin dolagimdaki katilma belgelerinin sayisina béliinmesiyle elde edilir.

iligkili Taraflar

Hissedarlik, sozlesmeye dayali haklar, aile iliskisi veya benzeri yollarla karsi tarafi dogrudan ya da dolayli bir sekilde

kontrol edebilen veya dnemli derecede etkileyebilen kuruluslar, iliskili kurulug olarak tanimlaniriar. liskili kuruluslara
ayni zamanda sermayedarlar ve Fon yonetimi de dahildir. T I

i \\

llikili kurulug islemleri, kaynaklarin ve yiikiimliliiklerin tllslyf/ktxw!usla arasmda bedelh veya bedelsiz olarak

AN
e

transfer edilmesini igermektedir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
25, Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)
Fiyatlama Raporuna iligkin Portféy Degerleme Esaslari

- Degerleme her isgiini itibariyle yapilir.
- Portféydeki menkul kiymetlerin degerlemesinde, asagida belirtilen esaslar kullanilir:

(a) Portfdye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin alim fiyati satin alma
ginlndeki yabanci para cinsinden dederinin TCMB d6viz satis kuru ile garpiimasi suretiyle bulunur,

(b} Alis tarihinden baslamak lizere portféydeki varliklardan;

i) Borsada islem gdrenler de§erleme giinlinde borsada olusan en son seans agirlikl ortalama fiyat veya oranlarla

degerlenir. Su kadar ki, kapanis seansi uygulamasi bulunan piyasalarda islem gdren varliklarin degerlemesinde
kapanig seansinda olusan fiyatlar, kapanis seansinda fiyatin olusmamasi durumunda ise borsada olugan en son
seans agirlikli ortalama fiyatlar kullanihir.

i) Borsada iglem gormekle birlikte degerleme giliniinde borsada alim satima konu olmayan paylar son islem
tarihindeki borsa fiyatiyla; borglanma araglar, ters repo ve repolar son islem gliniindeki i¢ verim orani ile degerlenir.

iii) Fon katilma paylari, degerleme giinii itibariyla en son agiklanan fiyatlari esas alinarak degerlenir. iv) Vadeli
mevduat, bilesik faiz orani kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya eklenmesi suretiyle degerlenir..

iv) Yabanci para cinsinden olanlar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para igin belirlenen déviz alis kuru ile degerlenir.

v) Tlirev araglar nedeniyle teminat olarak verilen varliklar da portfdy degeri tablosunda gosterilir. Bu varliklar
teminatin tlirl dikkate alinarak bu maddedeki esaslar gergevesinde degerlenir.

vii) Borsa digi repo-ters repo sézlesmeleri, piyasa fiyatini en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir
bir ydntemle degerlenir.

vii) (i) ita (vii) nolu alt bentlerde belirtilenler diginda kalanlar, KGK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS dikkate

alinarak degerienir. Degerleme esaslar, ¥azm karara baglamr.

| - j
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(Tutarlar Tiirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILISKIN ESASLAR (devami)
Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (devami)

Fon ydnetim icretleri

Fon toplam degerinin ginlik %0,003288'i (Yizbindeligvirglilikiylzseksensekiz) [yillik yaklasik %1,20
(ylzdebirvirglyirmi)] olugan bir yonetim licreti tahakkuk ettirilir. Bu Ucret her ay sonunu izleyen bir hafta icinde,
kurucuya fondan denecektir.

Komisyon licretleri

Fon, sabit getirili menkul kiymet veya repo islemleri igin %0,005 (ylizbinde 5), BPP iglemleri igin %0,002 (yiizbinde 2),
VIOP islemleri igin %0,02 (onbinde 2), pay senedi alim satim iglemlerinde %0,025 (onbinde 25) oraninda aracilik
komisyon (cretini Deniz Yatinm Menkul Degerler, Osmanli Yatinm Menkul Degerler A.S., Meksa Yatinm Menkul

Degerler A.S., Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S., Pramit Menkul Degerler A.S. ile A1 Capital Yatiim Menkul
Degerler A.S.'ve 6demektedir.

BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Fon'un faaliyetlerine iliskin karar almaya yetkili merci tarafindan finansal performanslari ayri takip edilen bélimleri
olmadigindan faaliyet béliimlerine gore raporlama yapilmarmistir.

ILISKILI TARAF AGIKLAMALARI

Fon'un kurucusu ve yoneticisi Tiirkiye'de kurulmus olan Hedef Portfoy Yonetimi A.S 'dir. Fon ile diger iliskili taraflar
arasindaki bakiye ve iglemlerin detaylari agagida agiklanmistir.

iligkili Tarafa Borglar 31 Aralik 2018
Hedef Portf6y Yonetimi A.S. (Fon Yénetim Ucreti) 30.427
Toplam 30.427
' ' , 22 Ocak -
lligkili Taraf lle Yapilan Islemler 31 Aralik 2018
Hedef Portfoy Yonetimi A.S. (Fon Yénetim Ucreti) 286.454
Toplam 286.454

Yénetim tcretleri

Fon'un toplam gideri iginde kalmak kaydiyla, Kurucu 'ya fon toplam degerinin giinlik 0,003288'i
(Yuzbindeligvirgiilikiylizseksensekiz) [yillik yaklastk %1,20 (Yiizdebirvirgtilyirmi)] olusan bir ydnetim ticreti tahakkuk
ettirilir. Bu ticret her ay sonunu izleyen bir hafta iginde Kurucu 'ya ve Dagitici 'ya 6denir.

ALACAKLAR VE BORGLAR

Alacaklar bulunmamaktadir.

Borglar 3 Arahk 2018
lliskili Taraflara Borglar (Dipnot 4) .30.42
Diger Borglar
Toplam

n o
ﬂla o




HEDEF PORTFOY KUZEY SERBESTFON
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Turk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

BORGLANMA MALIYETLERI
Yoktur.

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER

Fon'un menkul kiymetleri istanbul Takas ve Saklama Bankas! A.S. (“Takasbank”) tarafindan muhafaza edilmekte
olup, gegmis donemlerde tatbik edilen ve Takasbank ve Borsa (yelerini kapsamakta olan “semsiye sigorta”
uygulamasi sona erdirilmis; bu uygulamanin yerine Takasbank'in sigortalandi§i dolayisiyla da Fon'un bu kuruluglar
nezdinde saklanan tim menkullerinin de sigorta kapsaminda oldudu bir sigorta sistemine gegilmistir. Fon adina
diizenlenmig ayr bir sigorta poligesi yoktur. Sigorta poligesi Takasbank ve Merkezi Kayit Kurulusu A.S."yi (*"MKK")
kapsamakta olup Takasbank ve MKK'da meydana gelebilecek olan emniyeti suiistimal, sahtecilik, hirsizlik, tagima
riskleri, her tlirli maddi hasar, kaybolma, saklama riskleri sigorta kapsamindadir.

NITELIKLERINE GORE GIDERLER

22 Ocak -
Niteliklerine Gére Giderler 31 Aralik 2018
Yénetim Ucretleri 286.454
Saklama Ucretleri ve Komisyonlari 33.717
SMM Ugcreti 8.436
Bagimsiz Denetim Ucreti 6.785
Komisyon Ve Diger Islem Ucretleri 4,338
Kurul Ucretleri 4.167
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (Dipnot 13) 1.002
Toplam 344.899

DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
Yoktur.

TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERINDE ARTIS/(AZALIS)

Birim Pay Degeri 31 Aralik 2018
Fon Toplam Degeri 31.896.660
Dolagimdaki Pay Sayisi 36.286.700
Birim Pay Degeri 0,879018
31 Aralik 2018

Katilma Belgeleri Hareketleri Adet Tutar (TL)

Acllis - -
Satiglar 41.780.600 40.336.920
Geri Aliglar (5.493.900) (6.685.693)
Ddnem Sonu 36.286.700 33.651.226
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31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Tirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla Toplam Deger/Net Varlik Degeri bakiyesi agagidaki gibidir.
22 Ocak-

31 Aralik 2018

Toplam Degeri/Net Varlik Degeri (D6nem Basi) -
Toplam Degerinde/Net Varlik Dederinde Artis/Azalis (1.754.566)

Katima Pay! ihrag Tutari (+) 40.336.919
Katilma Payi lade Tutari (-) (6.685.693)
Toplam Degeri/Net Varlik Degeri (Dénem Sonu) 31.896.660
11, FIYAT RAPORUNDAKI VE FINANSAL DURUM TABLOSUNDAKI TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERI
MUTABAKATI
31 Aralk 2018
Finansal Durum Tablosundaki Toplam Deger/Net Varlik Degeri 31.896.660
Fiyat Raporundaki Toplam Deger/Net Varlik Degeri 31.896.660
Fark -
12.  HASILAT
22 Ocak-
Esas Faaliyet Gelirleri 31 Aralik 2018
Faiz Gelirleri 779.687
Finansal Varlik Ve Yiikiimliiliiklere lligkin Gergeklesmis Kar/(Zarar) 168.613
Finansal Varlik Ve Yikimliliklere lliskin Gerceklesmemis Kar/(Zarar) (2.357.967)
Toplam (1.409.667)
13.  ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER / (GIDERLER)
Esas faaliyetlerden diger gelirler bulunmamaktadir.
22 Ocak-
(=il el i Tigorion B A O —
a p
Vergi, Resim ve Harglar 994
Diger 8
Toplam 1.002
14.  FINANSMAN GIDERLERI
Yoktur.
15.  DIGER KAPSAMLI GELIR UNSURLARININ ANALIZ
Yoktur.
16.  KUR DEGISIMLERININ ETKILERI
Yoktur.
17.  YUKSEK ENFLASYONLU EKONOMIDE RAPORLAMA ﬁ -

i

an §\

B

Yoktur.
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FINANSAL TABLOLARA iLISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Tiirk Liras (TL) olarak ifade edilmigtir.)

18.  TUREV ARAGLAR

Yoktur.

19.  FINANSAL ARAGLAR

Finansal Varhklar 31 Aralik 2018
Gergede Uygun Deger Farklart Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varliklar 30.487.308
Toplam 30.487.308
31 Aralik 2018

Gergege Uygun Deger Farki Kar/Zarara Yansitilan Finansal Varhklar Maliyet Kayith Deger
Borsada Islem Goren Hisse Senetleri 22.346.119 19.772.726
Ozel Kesim Tahvilleri 10.500.000 10.714.582
Toplam 32.846.119 30.487.308

20. FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGI VE DUZEYi

Finansal Risk Faktorleri

Fon faaliyetleri nedeniyle piyasa riski (gercege uygun deger faiz orani riski, nakit akimi faiz orani riski ve fiyat riski),
kredi riski ve likidite riskine maruz kalmaktadir. Fon'un risk y6netimi programi genel olarak finansal piyasalardaki
belirsizligin, Fon finansal performansi Uzerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi iizerine

odaklanmaktadir.

21
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HEDEF PORTFQY KUZEY SERBEST FON
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Tirk Lirasi (TL) olarak ifade edilmistir.)

Faiz Orani Riski

Piyasa faiz oranlarindaki degismelerin finansal araglarin fiyatlarinda dalgalanmalara yol agmasi, Fon'un faiz oran
riskiyle basa ¢ikma gerekliligini dogurur. Fon'un faiz orani riskine duyarlihgi aktif ve pasif hesaplarin vadelerindeki
uyumsuzlugu ile ilgilidir. Bu risk faiz degisimlerinden etkilenen varliklari aymi tipte yiikiimlaliiklerle karsilamak
suretiyle yonetilmektedir,

Fon'un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla faiz oranina duyarl finansal araglar bulunmamaktadir.
Hisse senedi Riski

Hisse senedi fiyat riski, hisse senedi endeks seviyelerinin ve ilgili hisse senedinin degerinin dedigmesi sonucunda
hisse senetlerinin piyasa degerlerinin digmesi riskidir.

BiST'de Islem goren llisikteki finansal tablolarda finansal varliklarda gosterilen ve piyasa degerleri ile dlgilen hisse
senetlerinin, endeksteki olasi dalgalanmalardan dolayl gercede uygun degerlerdeki degisimleri (tim diger
degiskenler sabit olmak kaydiyla) Fon'un kar zarari (izerindeki etkisi agagidaki gibidir:

31 Aralik 2018
Endeksteki Degisim Kar/(Zarar)
BiST-100 10% 1.977.273

Likidite Riski

Likidite riski, Fon'un net fonlama yikiimliliklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana gelen
bozulmalar veya kredi puaninin disiiriimesi gibi fon kaynaklarinin azalmasi sonucunu doguran olaylarin meydana
gelmesi, likidite riskinin olusmasina sebebiyet vermektedir. Fon Yénetimi, fon kaynaklarini dagitarak meveut ve
muhtemel yikiimlGliklerini yerine getirmek icin yeterli tutarda nakit ve benzeri kaynagi bulundurmak suretiyle likidite
riskini yonetmektedir. Asadidaki tablo, Fon'un tiirev niteliginde clmayan finansal ylikimlilUklerinin vade dagilimini
gostermektedir. Asagidaki tablolar, Fon'un yikimllikleri iskonto edilmeden ve ddemesi gereken en erken tarihler
esas alinarak hazirlanmistir. S6z konusu yiikimldliikler Gizerinden 6denecek faizler asagidaki tabloya dahil edilmistir.

Kayith Soézlesmeye dayali nakit 3 aydan 3-12 ay

31 Aralik 2018 Degeri cikiglar toplami kisa arast_1-5 yil arasi
Tirev Olmayan Finansal

Yiikiimliiliikler 36.150 36.150 36.150

lligkili taraflara borglar 30.427 30.427 30.427

Diger borglar 5.723 5.723 5.723

Finansal Araglarin Gergege Uygun Degeri

Gergege uygun deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gerceklesen islemlerde, bir
varligin karsihiginda el degistirebilecegi veya bir yikimliligin karsilanabilecegi degerdir.

Fon, finansal araglarin tahmini gergege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun degerleme
yéntemlerini kullanarak belirlemigtir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini degerlendirip gergege uygun degerleri tahmin
edebilmek, yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonug olarak burada sunulan tahminler, Fon'un cari bir piyasa
isleminde elde edebilecegi miktarlarin gostergesi olamaz. 3o




HEDEF PQRTF@Y KUZEY SERBESTFON
31 ARALIK 2018 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT

FINANSAL TABLOLARA ILISKIN AGIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar Tirk Liras! (TL) olarak ifade edilmigtir.)

Finansal Varliklar

Nakit ve nakit benzeri degerler ve diger finansal varliklar dahil olmak izere maliyet bedeli ile gdsterilen finansal
varliklarin gergege uygun degerlerinin kisa vadeli olmalari ve muhtemel zararlarin 6nemsiz miktarda olabilecegi
disiintlerek kayith degerlerine yaklastigi 6ngoriilmektedir. Borglanma senetlerinin gergede uygun degerlerinin
belirlenmesinde piyasa fiyatlari esas alinir.

Finansal Ylkimidtikler

Yonetim (creti borglar ve diger borglar da dahil olmak (izere finansal yukumliliklerin gergege uygun degerlerinin,
kisa vadeli olmalari nedeniyle kayith degerlerinden dnemli 6iglde farkiilik gdstermeyecegi varsayilmistir.

Gergede uygun deger ile gosterilen finansal varliklarin degerleme yéntemleri:

Finansal Varliklar 31 Aralik 2018

Gergege Uygun Deger Farki Kar Veya Zarara Yansitilan

Finansal Varliklar Seviye1 Seviye2 Seviye3 Toplam
Ozel Kesim Tahvilleri 10.714.582 - - 10.714.582
Hisse Senetleri 19.772.726 - - 19.772.726
Toplam 30.487.308 30.487.308

Finansal varliklarin ve yikimllliklerin gergede uygun degeri agagidaki gibi belirlenir:

Seviye 1: Finansal varlik ve yukimlilikler, birbirinin ayni varlik ve yikimltilikler igin aktif piyasada iglem g6ren borsa
fiyatlarindan degerlenmistir.

Seviye 2: Finansal varlik ve yiikimlilikler, ilgili varlik ya da yikGmliiligin birinci kategoride belirtilen borsa fiyatindan
baska direkt ya da endirekt olarak piyasada gézlenebilen fiyatinin bulunmasinda kullaniian girdilerden degerlenmistir.

Seviye 3: Finansal varlik ve yukimlilikler, varlik ya da yikimliligin gergege uygun degerinin bulunmasinda
kullanilan piyasada gdzlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmigtir.

21. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRA ORTAYA GIKAN HUSUSLAR
Yoktur.
22. NAKIT AKIS TABLOSUNA ILISKIN AGIKLAMALAR

31 Aralik 2018

Bankadaki Nakit 1.445.502

Vadeli Mevduat 1.445.502
Nakit Akig Tablosunda Yer Alan Nakit Ve Nakit Benzerleri 1.444.659
Faiz Geliri Tahakkuku 843

Toplam 1.445.502
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23. FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLQUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN ACIK,
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI AGISINDAN AGIKLANMASI GEREKEN DIGER HUSUSLAR

Yatinm Politikas!

Kurucu, fonun katilma payi sahiplerinin haklarini koruyacak sekilde temsili, ydnetimi, yonetiminin denetlenmesi ile
faaliyetlerinin igtiiziik ve izahname hiiklimlerine uygun olarak ydriitliimesinden sorumludur. Kurucu fona ait varliklar
lizerinde kendi adina ve fon hesabina mevzuat ve igtiiziige uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan
haklari kullanmaya yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yiriitiimesi esnasinda portfdy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak
lizere digaridan hizmet alinmasi, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz.

Fon portfdyii, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin PYS Tebligi'nde belirtilen ilkeler ve fon portfdyline dahil edilebilecek
varlik ve haklara iliskin Teblij'de yer alan sinirlamalar ¢ergevesinde ybnetilir.

Fon, katilma paylan Tebli§'in ilgili hiikiimleri gergevesinde nitelikli yatinmcilara tahsisli olarak satilacak serbest fon
statiistindedir.

Fon portfoyiine alinacak finansal varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve bu izahnamede belirtilen
esaslara uygun olarak segilir ve portfdy yoneticisi tarafindan mevzuata uygun olarak yonetilir.

Fon portféylnin yénetiminde ve yatinm yapilacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde, Teblig'in 4. Maddesinde
belirtilen varliklar ve islemler ile 6.maddesinde tanimlanan fon tiirlerinden Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir
portfdy olusturulmasi esas alinir. Fon, Tebli§'in 25. Maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Ekonomik ve finansal piyasalari etkileyen diger faktorlerin analizi ve beklentilere gore olugacak yatirim éngorisi
dogrultusunda TL cinsi para ve sermaye piyasasi araglarina, taraf olunacak sdzlegsmelere, finansal islemlere ve
menkul kiymetlere ve Kurulca uygun gériilen diger yatinm araglarina yatirim yaparak sermaye kazanci ve faiz geliri
sadlamak ve portfdy dederini artirmaya amaglamaktadir. Bu dogrultuda temel ve teknik analiz yontemleri kullanilarak
fiyat yikselmesi beklenen varliklara yatirnim yapilarak gelir yaratmaya galisilacaktir.

Bu gergevede; fon portfdyiine TL cinsi varliklar ve islemler olarak; repo, ters repo, Takasbank Para Piyasasi ve yurtici
organize para piyasas! islemleri devlet i¢ borglanma araglari, Tiirkiye'de yerlesik sirketler tarafindan ihrag edilen
menkul kiymetler ( ortaklik paylan ve borglanma araglan), BIST Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi'nda islem géren
vadeli kontratlar alinabilir. Piyasa sartlarindan kaynaklanan zaruri durumlarda ve slreklilik arz etmeyecek sekilde
portfoyin Tirk Lirasi mevduatta degerlendirilmesi s6z konusu olabilir.

Fon yurt iginde kurulmus yatirm fonlari, borsa yatirim fonlari, gayrimenkul yatinm fonlari, girisim sermayesi yatirim
fonlari paylarina ve her tirlli yatirim ortaklidi paylarina yatinm yapabilir.

Repofters Repo pazarindaki islemlerin yani sira menkul kiymet tercihli ve/veya pay senedi repo/ters repo islemleri
yapilabilecektir.

Fon kredi alabilir, 6dling menkul kiymet alabilir, verebilir, kredili menkul kiymet islemi ve agida satis gergeklestirebilir.
Fon portfdylinde bulunan tim ortakiik paylar édiing islemine konu edilebilecektir. Fon serbest fon niteliginde
olmasindan dolay! oding menkul islemlerine dair Tebli§'in 22. Maddesindeki sinirlamalara tabi degildir. Odting
islemlere dair uygulanacak esaslar ile Rehber'in 2.2.5 maddesinde belirtilmistir.

Fon sadece yapilan iglemlerle ilgili olmasi kaydiyla yatinm yaptidi para ve sermaye piyasasi ya da diger finansal
varliklar teminat olarak gdsterebilir.

Yonetici tarafindan, fon toplam dederi esas alinarak, Fon portfoyunde yeg alabtlecek varlik ve iglemlere dair azami

bir sinirfama getirilmemis olup, Tebli§'in 4. Maddesinin ikinci flkrasmda ye jalan enstmmanlara yatirim yapabilecektir.
,z, W ) f%
// ¥ -rf‘\ ok %

Fonun esik dederi BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi o!adaktnr Fon rbest fon of@ugu icin, esik deger alt sinira
ilisin esaslar uygulanmaz. % Pk
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Portfoye riskten korunma ve/veya yatirm amaciyla kaldirag yaratan islemler dahil edilebilir.

Kaldirag Kulanimi;

BIST Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi'nda islem géren vadeli islemler ve opsiyon sézlesmelerine yatinm yaparak,
Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari ile Pay Senedi Repo Pazar ve Repo/Ters Repo Pazari'nda repo yoluyla fon

temin edilerek,
Kredi kullanilarak kredili menkul kiymet alimi ve agiga satis gibi diger borglanma yontemleriyle gergeklestirilebilir.

Kaldirag kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldigi riskleri de arttirabilir. Kaldirag seviyesinin
belirlenmesinde, kaldirag kullanimi sonrasinda olusabilecek risklilik diizeyinin bu izahnamede yer alan sinirlamalar
dahilinde kalmasi hususu da gz éniinde bulundurulur.

Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak varhigin piyasa fiyati olarak, Finansal
Raporlama Tebli§i'nde yer alan esaslar gergevesinde belirienen fiyatiar esas alinir.

nivaract aranlnrina uirtdins hareslarda iclnm ARran. sareaoun nivacaesr aroplarina _horea
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HEDEF PORTFQOY KUZEY SERBEST FON
PAY FIYATININ HESAPLANMASINA DAYANAK TESKIL EDEN PORTFOY DEGERI TABLOSU
VE TOPLAM DEGER\NET VARLIK DEGERI TABLOSUNUN IGEREN
FIYAT RAPORLARININ MEVZUATA UYGUN OLARAK HAZIRLANMASINA ILISKIN RAPOR



Hedef Portfoy Kuzey Serbest Fon Pay Fiyatinin Hesaplanmasina Dayanak Tegkil Eden Portféy Degeri
Tablosu ve Toplam Deger\Net Varlik Degeri Tablosunun igeren Fiyat Raporlarinin Mevzuata Uygun
Olarak Hazirlanmasina lligkin Rapor

Hedef Portfoy Kuzey Serbest Fon'un (“Fon”) pay fiyatinin hesaplanmasina dayanak teskil eden 31 Aralik 2018
tarihi itibariyla hazirlanan portfdy degeri tablosu ve toplam deder\net varlik degeri tablosunu igeren fiyat
raporlarinin 30 Aralik 2013 tarihli ve 28867 (Mikerrer) sayili Resmi Gazete 'de yayimlanan "Yatinm Fonlarinin
Finansal Raporlama Esaslarina [liskin Teblig (11-14.2)" (“Tebligi") hiikiimlerine ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nca
(“SPK") belirlenen esaslara uygun olarak hazirlanip hazirlanmadidini Sermaye Piyasasi Kurulu'nun konu
hakkindaki diizenleme ve duyurular gergevesinde 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla incelemis bulunuyoruz.

Hedef Portfoy Kuzey Serbest Fon'un pay fiyatinin hesaplanmasina dayanak teskil eden 31 Aralik 2018 tarihi
itibariyla hazirlanan portfoy degeri tablosu ve toplam deger \net varlik degeri tablosunu igeren fiyat raporlar
Teblig hikiimlerine ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nca belirlenen esaslara uygun olarak hazirfanmigtir.

Bu goriis tamamen Sermaye Piyasasi Kurulu ve Hedef Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi'nin ("Kurucu”) bilgisi ve
kullanimi igin hazirlanmig olup bagka maksatla kullaniimasi mimkin degildir.

istanbul, 04 Mart 2019

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

Abdulkadir SAYICI
Sorumlu Denetgi
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HEDEF PORTFQY KUZEY SERBEST FON
31 ARALIK 2018 TARIHLI
FIYAT RAPORU TABLOSU EK-1
(Aksi belirtimedikge tiim tutarlar Tiirk Lirast cinsinden sunulmustur.)

31 Aralik 2018

Toplam Deger/Net Varlik Degeti Tablosu
Tutari (TL)| Grup % Toplam %

A. Fon/Ortaklik Portféy Degeri 31.932.810| 100,0% 100,1%

B. Hazir Degerler (+) - - -
a) Kasa - - -
b) Bankalar - - -
¢) Diger Hazir Degerler - - -

C. Alacaklar (+) - - -
a) Takastan Alacaklar - - -
b) Diger Alacaklar - - -

G. Diger Varliklar (+) - - -

D. Borglar (-) 36.150|  100,0% 0,1%

a) Takasa Borglar - - -
b) Yonetim Ucreti 30.427 84,2% 0,1%

)
¢) Odenecek Vergi - - -
¢) Intiyatiar - - -
)
)
)

d) Krediler - - -
e) Diger Borglar 4128 11,4% -
f) Kayda Alma Ucreti 1.595 4,4% -
Toplam Deger/Net Varlik Degeri 31.896.660 100,0%
Toplam Katiima Pay|/Pay Sayisi 100.000.000

Yatinm Fonlari Igin Kurucu Tarafindan iktisap Edilen Katiima Payi 63.713.300




