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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU 

A) Finansal Tablolarm Baglmslz Denetimi 

1) Gorii$ 
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Hedef Portfoy Yonetimi Anonim $irketi'nin ($irket) 31 Aralik 2018 tarihli finansal durum tablosu ile aynl tarihte 
sona eren hesap donemine ait; kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, ozkaynak degi~im tablosu ve nakit 
akl~ tablosu ile onemli muhasebe politikalannm ozeti de dahil olmak uzere finansal tablo dipnotlanndan olu~an 
finansal tablolannl denetlemi~ bulunuyoruz. 

Goru~umuze gore ili~ikteki finansal tablolar, $irketin 31 Aralik 2018 tarihi itibanyla finansal durumunu ve aynl 
tarihte sona eren hesap donemine ait finansal performansml ve nakit akl~lannl, Turkiye Muhasebe Standartlanna 
(TMS'lere) uygun olarak tUm onemli yonleriyle gen;:ege uygun bir bi9imde sunmaktadlr. 

2) Gorii$iin Dayanagl 

Yaptlglmlz baglmslz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu (KGK) tarafmdan 
yaYlmlanan Turkiye Denetim Standartlannm bir par9asl olan Baglmslz Denetim Standartlanna (BDS'lere) uygun 
olarak yuruWlmu~tUr. Bu Standartlar kapsammdaki sorumluluklanmlz, raporumuzun Baglmslz Denetc;inin 
Finansal Tablolarm Baglmslz Denetimine fli§kin Sorumluluklan boliimunde aynntlli bir ~ekilde a9Iklanml~tlr. KGK 
tarafmdan yaYlmlanan Baglmslz Denetc;iler ic;in Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile finansal tablolann baglmslz 
denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hukumlere uygun olarak $irketten baglmslz oldugumuzu beyan ederiz. 
Etik Kurallar ve mevzuat kapsammdaki etige ili~kin diger sorumluluklar da taraflmlzca yerine getirilmi~tir. 

Baglmslz denetim slrasmda elde ettigimiz baglmslz denetim kanltlannm, goru~um(jzun olu~turulmasl i9in yeterli 
ve uygun bir dayanak olu~turduguna inanlyoruz. 

3) Kilit Denetim Konulan 

Kilit denetim konulan, mesleki muhakememize gore cari doneme ait finansal tablolann baglmslz denetiminde en 
90k onem arz eden konulardlr. Kilit denetim konulan, bir buWn olarak finansal tablolann baglmslz denetimi 
gergevesinde ve finansal tablolara ili~kin goru~umuzun olu~turulmasmda ele alinml~ olup, bu konular hakkmda 
ayn bir goru~ bildirmiyoruz. 

Taraflmlzca onemli gorUien kilit denetim konulan a~agldaki gibidir: 

• Finansal Varliklar ve Degerlemesi 

$irket, Sermaye Piyasasl Kanunu ve ilgili mevzuat hukumleri gergevesinde yatmm fonlannm kurulmasl ve 
yonetimi konusunda faaliyet gostermekte olup bu faaliyeti geregi aktifinin buyuk bir klsmlnl (%91) nakit ve nakit 
benzerleri ile finansal varliklar olu~turmaktadJr. Nakit ve nakit benzerleri aglrlikli olarak vadeli mevduattan, 
finansal varliklar ise aglrlikli olarak hisse senetlerinden fon ve tahvillerden olu~maktadlr. 

31.12.2018 tarihli finansal tablolara ili~kin "2.4. Onemli Muhasebe Politikalannm Ozeti", "2.5. Onemli Muhasebe 
Degerlendirme, Tahmin ve VarsaYlmlan", "4. Nakit ve Nakit Benzerleri", "5. Finansal Yatlnmlar", "15. Ijasilar've,,,., 
Satl~lann Maliyeti" ve "25. FinansalAra9lar" dipnotlannda finansal varllklara ili~kin a91klamalar bul~ni)1,akt~.,9Iup:> 
gruplar itibariyle tutarlan ve finansal durum tablosunun aktif toplamma oranl a~aglda sunulmu~tur. /J >1':>' 
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31.12.2018 Aktif Toplamma 
AClklama De~erleme Tutan (TL) Oram 
Borsa istanbul'da i$lem goren $irket Son i$lem giiniindeki bekleyen en 
hisseleri iyi ali9fiyatl i/e 372.000 7% 
Yatlrlm fonu Donem sonu itibariyle birim pay 

degeri ile 3.380.229 62% 
Vadeli mevduat Gegerli faiz oranl dikkate almarak 

faiz gelir tahakkuku 1.152.697 21% 
Ozel kesim tahvilleri BIST kapanl$ fiyatl Ozerine birikmi$ 

faizi eklenmesi ile 30.505 1% 
Toplam 4.935.431 91% 

Soz konusu finansal varliklann degerlemesi sonucu bulunan kar ve/veya zarar $irketin finansal tablolanna 
yanslmakta, donem hasilatml, donem kar/zarannl ve oz kaynaklan onemli ol9iide etkilemektedir. Finansal 
varllklann aktif toplaml i9inde onemli yer tutmasl ve degerlemesinin kar ve/veya zarar Ozerindeki onemli 
etkisinden dolaYI finansal varliklara iIi$kin onemli yanli$IJk riski yiiksek olup finansal varllklann var olup 
olmadlklan, finansal tablolarda tam olarak yer alip almadlklan ve degerlemelerinin dogru yaplilp yapllmadlgl 
denetimimiz baklmmdan onemli bir konudur. 

Bu kilit denetim konusu ele alinlrken her $eyden once soz konusu varllklann mevcut olup olmadlgl ve eksiksiz 
olarak kaYltlarda yer allp almadlgl tespit edilmeye 9all$llml$tlr. Bu baglamda Takasbank, banka, aracl kurum gibi 
kurum ve kurulu$lardan dl$ kaynak dogrulamalan temin edilmi$, i$lemlere iIi$kin ornek beige ve sozle$me 
kontrolleri yapllml$tlr. 

4) Yonetimin ve Ost Yonetimden Sorumlu Olanlarm Finansal Tablolara i1i~kin Sorumluluklart 

$irket yonetimi; finansal tablolarm TMS'Iere uygun olarak hazlrlanmasmdan, gergege uygun bir bi9imde 
sunumundan ve hata veya hile kaynakll onemli yanll$IJk igermeyecek $ekilde hazlrlanmasl i9in gerekli gordOgO i9 
kontrolden sorumludur. 

Finansal tablolan hazlrlarken yonetim; $irketin sOrekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendirilmesinden, 
gerektiginde sOreklilikle ilgili hususlan a91klamaktan ve $irketi tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme 
niyeti ya da mecburiyeti bulunmadlgl sOrece i$letmenin sOrekliligi esasml kullanmaktan sorumludur. 

Ust yonetimden sorumlu olanlar, $irketin finansal raporlama sOrecinin gozetiminden sorumludur. 

5) Baglmslz Denetqinin Finansal Tablolarm Baglmslz Denetimine ili~kin Sorumluluklart 

Bir baglmslz denetimde, biz baglmslz denet9i1erin sorumluluklan $unlardlr: 

Amaclmlz, bir biiWn olarak finansal tablolann hata veya hile kaynakIJ onemli yanll$IIk igerip igermedigine ili$kin 
makul giivence elde etmek ve gorii$iimiizO igeren bir baglmslz denet9i raporu dOzenlemektir. BDS'Iere uygun 
olarak yiiriiWlen bir baglmslz denetim sonucunda veri/en makul giivence; yOksek bir giivence seviyesidir ancak, 
var olan onemli bir yanll$IJgm her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanll$lIklar hata veya hile kaynakll 
olabilir. Yanll$IJklann, tek ba$ma veya toplu olarak, finansal tablo kullanlcllannm bu tablolara istinaden alacaklan 
ekonomik kararlan etkilemesi makul ol90de bekleniyorsa bu yanIJ$IJklar onemli olarak kabul edilir. 

J/ 
Tel +90 212 426 0093 • Fax +90 212 426 84 44 • Email info@pKfistanbul.com .'1 

Pf(F istanbul Aday Baglmslz Denetim ve 8.M.M.M. A.$. • 29 EKim Cad. istanbul Vizyon ParK A-1 Blok Kat.8 NO.86 • Yenibosna .fstanb\-l""','ThrKey( 

PKF istanbul Aday Bagmslz Denetim ve S.M.M.M. A.$ .• PKF International Umited aglmn uyesi olup hukuken baglmslz bir tOzel ki~ilige sahiptir ve 
bu agln digsr uyalennin faaliyetleri nedeniyle herhangi bir sorumluluk ya da yOkOmlOluk kabul etmemektsdir. 

PKF istanbul Aday Bag,mslz Denetim vo 8.M.M.M. A.$. is a member firm of the PKF International Umited network of legally independent firms 
and does not accept any respcnsibility or liability for the actions or inactions on the part of any other individual member firm or firms. 

---------.. ----~.-------

,,, " i·J 

www.pKfistanbul.com 



PKF istanbul 
Aday Baglmslz Denetim ve S.M.M.M. A.f;. 

-3-

PKf 
Accountants & 
business advisers 

BDS'Iere uygun olarak yuruH.ilen bir baglmslz denetimin geregi olarak, baglmslz denetim boyunca mesleki 
muhakememizi kullanmakta ve mesleki 9upheciligimizi surdurmekteyiz. Taraflmlzca aynca: 

• Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakll "6nemli yanll~lIk" riskleri belirlenmekte ve 
degerlendirilmekte; bu risklere kar9111k veren denetim prosedurleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve 
goru9umuze dayanak te9kil edecek yeterli ve uygun denetim kanltl elde edilmektedir (Hile; muvazaa, 
sahtek~kllk, kasltll ihmal, gergege ayklrl beyan veya i9 kontrol ihlali fiillerini igerebildiginden, hile kaynakll 
onemli bir yanl1911g1 tespit edememe riski, hata kaynakll 6nemli bir yanll911g1 tespit edememe riskinden 
yuksektir.). 

• $irketin i9 kontrolunun etkinligine ili9kin bir goru9 bildirmek amaclyla degil ama duruma uygun denetim 
prosedurlerini tasarlamak amaclyla denetimle ilgili i9 kontrol degerlendirilmektedir. 

• Yonetim tarafmdan kullanllan muhasebe politikalannm uygunlugu ile yapllan muhasebe tahminlerinin ve 
ilgili a91klamalarm makul olup olmadlgl degerlendirilmektedir. 

• Elde edilen denetim kanltlanna dayanarak, $irketin surekliligini devam ettirme kabiliyetine ili9kin ciddi 
9uphe olu9turabilecek olay veya 9artlarla ilgili onemli bir belirsizligin mevcut olup olmadlgl hakkmda ve 
y6netimin i91etmenin surekliligi esasml kullanmasmm uygunlugu hakkmda sonuca vanlmaktadlr. Onemli 
bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamlz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki i1gili 
a91klamalara dikkat gekmemiz ya da bu a91klamalann yetersiz olmasl durumunda olumlu g6ru9 dl9mda 
bir goru9 vermemiz gerekmektedir. Vardlglmlz sonu91ar, baglmslz denet9i raporu tarihine kadar elde 
edilen denetim kanltlanna dayanmaktadlr. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya 9artlar $irketin 
surekliligini sona erdirebilir. 

• Finansal tablolann, a91klamalar dahil olmak uzere, genel sunumu, yapisl ve igerigi ile bu tablolarm, 
temelini olu9turan i91em ve olaylan gergege uygun sunumu saglayacak gekilde yansltlp yansltmadlgl 
degerlendirilmektedir. 

Diger hususlarm yanl Slra, denetim slrasmda tespit ettigimiz 6nemli i9 kontrol eksiklikleri dahil olmak uzere, 
baglmslz denetimin planlanan kapsaml ve zamanlamasl ile onemli denetim bulgulannl ust yonetimden sorumlu 
olanlara bildirmekteyiz. 

Baglmslzliga ili9kin etik hukumlere uygunluk sagladlglmlzl ust yonetimden sorumlu olanlara bildirmi9 
bulunmaktaYlz. Aynca baglmslzllk uzerinde etkisi oldugu dU9unUiebilecek tUm ili9kiler ve diger hususlan ve ilgili 
onlemleri ust y6netimden sorumlu olanlara iletmi9 bulunmaktaYlz. 

Ost y6netimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasmdan, cari d6neme ait finansal tablolann baglmslz 
denetiminde en 90k onem arz eden konulan yani kilit denetim konulannl belirlemekteyiz. Mevzuatm konunun 
kamuya a91klanmasma izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya a91klamanm doguracagl olumsuz 
sonu91ann, kamuya a91klamanm doguracagl kamu yarannl a9acagmm makul gekilde beklendigi olduk9a istisnai 
durumlarda, ilgili hususun baglmslz denet9i raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz. 
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1) 6102 SaYI" Turk Ticaret Kanunu'nun (TTK) 402'nci maddesinin dorduncu fikrasl uyannca $irketin 1 
Ocak - 31 Aralik 2018 hesap doneminde defter tutma duzeninin, finansal tablolann, kanun ile $irket 
esas sozle~mesinin finansal raporlamaya ili~kin hukumlerine uygun olmadlgma dair onemli bir hususa 
rastlanmaml~tlr. 

2) TTK'nm 402'nci maddesinin dorduncu flkrasl uyannca Yonetim Kurulu, taraflmlza denetim kapsammda 
istenen a91klamalan yapml~ ve talep edilen belgelen vermi~tir. 

Bu baglmslz denetimi yurutUp sonu91andlran sorumlu denet9i Abdulkadir SAYICI'dlr. 

istanbul, 19 $ubat 2019 

Aday Baglmslz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Mu~avirlik A.$. 
(A Member Firm of PKF International) 

AbdulkadirSAY1CI 
Sorumlu Denet9i 
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HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONiM ~iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHI iTiBARIYLA FiNANSAL DURUM TABLOSU 

(Tutarlar aksi belirtilmedikqe TUrk Lirasl ("TL") cinsinden ifade edilmi§tir.) 
Baglmslz Baglmslz 

Denetimden Denetimden 
Ge9mi~ Ge9mi~ 

Cari Donem Onceki Donem 
Di~not 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 

VARLlKLAR 
Donen Varhklar 5.161.351 5.026.962 
Nakit ve Nakit Benzerleri 4 1.161.399 2.702.178 
Finansal Yatlnmlar 5 3.782.734 2.237.068 
Ticari Alacaklar 216.348 70.207 

Ili§kili T araflardan Ticari Alacaklar 7-24 214.391 69.432 
Ili§kili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 7 1.957 775 

Diger Alacaklar 8 15.224 
Pe~in bdenmi~ Giderler 9 870 2.285 
Duran Varhklar 286.055 84.530 
Maddi Duran Varllklar 10 58.050 84.530 
Ertelenmi~ Vergi Varllgl 22 228.005 
TOPLAM VARLlKLAR 5.447.406 5.111.492 

KAYNAKLAR 
Kisa Vadeli Yliklimlliliikler 44.688 10.927 
Ticari Bor91ar 7 495 
Diger Bor91ar 8 30.044 10.432 
D6nem Kan Vergi YGkGmlGIGgG 22 14.644 
Uzun Vadeli YliklimlUllikler 28.447 55.740 
Uzun Vadeli Kar~llIklar 28.447 15.587 

9all§anlar Saglanan Faydalara IIi§kin Uzun Vadeli Kar§lliklar 13 28.447 15.587 
Ertelenmi~ Vergi YGkumlGIGgu 22 40.153 
OZKAYNAKLAR 5.374.271 5.044.825 
bdenmi~ Sermaye 14 2.000.000 2.000.000 
Kar veya Zararda Yeniden Slnlflandlrllmayacak Birikmi~ Diger 
Kapsamll Gelirler veya Giderler 15.380 14.621 

Tammlanml§ Fayda Planlan Yeniden O/qilm KazanqlanlKaYlplan 13 15.380 14.621 
Kardan Aynlan Klsltlanml~ Yedekler 14 152.308 54.088 
Ge9mi~ Yillar Kar/(Zararlan) 14 2.877.896 1.355.304 
Net D6nem Kan/(Zaran) 14 328.687 1.620.812 
TOPLAM KA YNAKLAR 5.447.406 5.111.492 

Ekteki dipnotlar finansal tablolann tamamlaYlcl par9asinJ olu~tururlar. 



KAR VEVA ZARA KISMI 
Hasllat 

HEOEF PORTFOV VONETIMI ANONIM ~IRKETI 
31 ARALIK 2018 TARIHINOE SONA EREN HESAP OONEMINE AiT 

KAR VEV A ZARAR VE OIGER KAPSAMLI GELiR T ABLOSU 
(Tutarlar aksi belirtilmedikqe TUrk Lirasl ("TL', cinsinden ifade edilmi§tir.) 

Baglmslz 
Oenetimden Gegmi9 

Cari Donem 

Dipnot 
1 Ocak· 31 Arallk 

2018 

15 31.247.310 

Baglmslz 
Oenetimden 

Geymi9 
6nceki 
Donem 

1 Ocak • 31 
Arallk 2017 

134.303.350 
SatH?lann Maliyeti (-) 
BROT KARI(ZARAR) 
Genel Vonetim Giderleri (-) 
Pazarlama Giderleri (-) 

15 (30.351.091} (131.683.499} 

Ara~tlrma ve Geli~tirme Giderleri (-) 
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 
ESAS FAALivET KARII(ZARARI) 
Yatlnm Faaliyetlerinden Gelirler 
Yatlrlm Faaliyetlerinden Giderler (-) 
FiNANSMAN GiOERi ONCESI FAALiYET KARIIZARARI 
Finansman Giderler (-) 
SOROOROLEN FAALIYETLER VERGIONCESi KARII(ZARARI) 
SiirdiirOien Faaliyetler Vergi Gelir/Gideri 
- Donem Vergi GiderilGeliri 
- Ertelenmi~ Vergi Gideri/Geliri 
SOROOROLEN FAALiYETLER OONEM KARI/(ZARARI) 

OUROURULAN FAALivETLER OONEM KARI/(ZARARI) 

OONEM KARI/(ZARARI) 

Pay Ba~ma Kazan9 
Surdurulen Faaliyetlerden Pay Ba~lna Kazan9 

DiGER KAPSAMLI GELiR KISMI 
Kar veya Zararda Yeniden Smlflandmlmayacaklar 

16 
17 
17 
18 
18 

19 

21 

22 
22 

23 

Tanlmlanml~ Fayda Plan Ian Yeniden Ol9um Kazan91an/KaYIpian 13 
Kar veya Zararda Yeniden Smlflandmlmayacaklar Gelirlere lli~kin Vergiler 

D6nem Vergi Gideri/Geliri 
Ertelenmi~ Vergi Gideri/Geliri 22 

DIGER KAPSAMLI GELiRl(GiDER) 

TOPLAM KAPSAMLI GELiRl(GiOER) 

Ekteki dipnotlar finansal tablolann tamamlaYlcl par9aslnl olu~tururlar. 

2 

896.219 2.619.851 
(699.870) (736.438) 

243.937 279.482 
(75.702) (132.201) 
364.584 2.030.694 
57.426 

422.010 2.030.694 

422.010 2.030.694 
(93.323) (409.882) 

(361.695) (491.626) 
268.372 81.744 
328.687 1.620.812 

328.687 1.620.812 

0,164 0,810 

973 13.591 
973 13.591 

(214) (2.990) 

(214) (2.990) 

759 10.601 

329.446 1.631.413 



HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONiM ~iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHiNDE SONA EREN YILA AiT BAGIMSIZ DENETiMDEN GE~Mi~ OZKA YNAKLAR DEGi~iM TABLOSU 

(T utarlar aksi belirtilmedikc;e Tiirk Lirasl ("TL") cinsinden ifade edilmi§tir.) 

Kar veya Zararda Yeniden 
SlnJflandlnlmayacak 

Birikmi~ Diger Kapsamll Birikmi~ Karlar/(Zararlar) 
Gelirler veya Giderler 

TanJmlanml~ Fayda Planlan Kardan Aynlan 
Odenmi~ Yeniden Ol~iim Klsltlanml~ Ge~mi~ Yillar 
Sermaye Kazan~lan/KaYlplan Yedekler Kar/(Zararlan) Net Donem 

_(Dipnot 14) (Dipnot 13) (Dipnot 14) (Dipnot 14) Kan/(Zaran) 
31 Arallk 2016 itibanyla bakiyeler (Donem Sonu) 2.000.000 4.020 35.361 523.331 850.700 
Transferler -- -- 18.727 831.973 (850.700) 
T oplam Kapsamlr Gelirler -- 10.601 -- -- 1.620.812 
31 Arahk 2017 itibanyJa bakiyeler (Donem Sonu) 2.000.000 14.621 54.088 1.355.304 1.620.812 
Transferler -- -- 98.220 1.522.592 (1.620.812) 
T oplam Kapsamll Gelirler -- 759 -- -- 328.687 
u~1 Arahk 2918 itibar!i'@ bakiyeler (Donem S()nu)_~ 2.000.000 15.380 152.308 2.877.896 328.687 

~ 

Ekteki dipnotlar finansal tablolann tamamlaYlcl par9aslnl olu~tururlar. 
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Ozkaynaklar 
Toplaml 

3.413.412 
--

1.631.413 
5.044.825 

--
329.446 

5.374.271 



HEDEF PORTFOy YONETiMi ANONiM ~iRKETi 
31 ARALIK 2018 T ARiHiNDE SONA EREN YILA AiT NAKIT AKI~ T ABLOSU 

(Tutar/ar aksi belirti/medikqe Turk Lirasl ("TL ') cinsinden ifade edi/mi§tir.) 

Baglmslz Baglmslz 
Denetimden Ge~mi~ Denetimden Ge~mi~ 

Cari Donem Onceki Donem 
10cak- 10cak-

Dipnot 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 

A. i~letme Faali~etlerinden Elde Edilen Nakit Akl~lan 

Donem Kan/(Zaran) 328.687 1.620.812 

Donem Net KanlZaran MutabakatJ ile 119i1i Duzeltmeler 
Call§anlara Saglanan Faydalara IIi§kin Kar§lllklar (Iptali) ile Ilgili Duzeltmeler 13 12.860 14.290 
Amortisman ve Ilfa Giderleri ile Ilgili DOzeltmeler 10 26.480 15.870 
Finansal Varliklann Gerqege Uygun Deger KaYlplan/(Kazanqlan) ile Ilgili Duzeltmeler 5 1.191.433 411.804 
Vergi Giderleri lie Ilgili Duzeltmeler 22 93.323 409.882 

1.652.783 2.472.658 
1~letme Sermayesinde Ger~ekle~en Degi~imler 
Finansal Yatlnmlardaki Artl§ (-)/Azali§lar (+) 5 (2.737.099) (558.680 
Ili§kili Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azall§ (Artl§) 7 (144.959) (15.098) 
ili~kili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azall§ (Artl§) 7 (1.182) 6.562 
ili§kili Olmayan Taraflardan Faaliyetlerle ilgili Diger Alacaklardaki Azali§ (Artl§) 8 15.224 (15.224 
Pe~in Odenmi§ Giderlerdeki Azali§ (Artl~) 9 1.415 14.688 
Ili~kili Olmayan Taraflara Faaliyetlerle Ilgili Ticari Borqlardaki Artl§ (Azall~) 7 (495) 195 
IIi~kili Olmayan Taraflara Faaliyetlerle Ilgili Diger Borqlardaki Artl~ (Azali§) 8 19.612 (1.380) 
Diger Kar~lliklar (iptalleri) lie Ilgili Duzeltmeler 11 (250) 
Cali~anlara Saglanan Faydalar Kapsamlnda Borqlardaki Artl§ (Azall~) 13 759 10.601 

(1.193.942) 1.914.072 
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akl~lan 
Alman Faizler 18 (240.809) (223.461) 
Vergi Odemeleri 22 (346.837) (502.754) 
Maddi Duran Varllklann Elden Clkartllmaslndan Kaynaklanan KaYlplar (Kazanqlar) 
ile IIgili DOzeltmeler 19 (57.426) 

(1.839.014) 1.187.857 

B. YatJnm Faali~etlerinden Ka)lnaklanan Nakit Akl~lan 
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varlik Satl~lndan Kaynaklanan Nakit Giri§leri 19 57.426 
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varlik Alimmdan Kaynaklanan Nakit Clkl~lan 10 (77.400) 
Allnan Faizler 18 242.997 221.232 
Yatmm faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit artl~I/(azah~l) 300.423 143.832 

C. Finansman Faali)letlerinden Ka)lnaklanan Nakit Akl~lan 
Nakit sermaye 6demesi 
Finansman faaliyetlerinden kaynaklanan net nakit artl~I/(azah~l) 

YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ ETKlsiNDEN ONCE NAKIT VE NAKIT 
BENZERLERINDEKi NET ARTI~IAZALI~ (AtB+C) (1.538.591 ) 1.331.689 

D. YABANCI PARA CEVRIM FARKLARININ NAKiT VE NAKIT BENZERLERI 
UZERiNDEKi ETKlsl 

NAKiT VE NAKiT BENZERLERINDEKI NET ARTI~/AZALI~ (AtB+C+D) (1.538.591 ) 1.331.689 

E. DON EM BA~I NAKiT VE NAKIT BENZERLERI 4 2.699.318 1.367.629 

DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (AtB+C+D+E) 4 1.160.727 2.699.318 

Ekteki dipnotlar finansal tablolann tamamlaYlcl par9aslnl olu~tururlar. 
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HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONiM $iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA iLi$KiN DiPNOTLAR 
(Tutar/ar aksi belirtilmedik({e TUrk Lirasl ('TL") cinsinden ifade edilmi§tir.) 

1. ~iRKET'IN ORGANIZASYONU VE FAALiYET KONUSU 

Hedef Portf6y Y6netimi A.$. ("$irket"), 04 Arahk 2012 tarihinde istanbul Ticaret Sicili'ne tescil edilmi$ ve 10 
Arahk 2012 tarih, 8211 SaYlh Tlirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilerek kurulmu~tur. $irket Tiirkiye'de 
faaliyet gostermekte olup ~irket merkezi, Burhaniye Mahaliesi Dogu Karadeniz Cad. Selvili Evler Sitesi No:26/5 
Uskiidar/istanbul adresinde bulunmaktadlr. 

$irket'in ana faaliyet konusu, Sermaye Piyasasl Kanunu ve ilgili mevzuat hiikiimleri r,;err,;evesinde yatlrlm 
fonlannln kurulmasl ve yonetimidir. Aynca, yatmm ortakllklannln, Bireysel Emeklilik Tasarruf Ve Yatlrlm Sistemi 
Kanunu kapsammda kuru Ian emeklilik yatmm fonlannm ve bunlann muadili yurt dl$mda kurulmu~ yabanci 
kolektif yatmm kurulu$lannm portfoylerinin yonetimi de ana faaliyet konusu kapsammdadlr. $irket, sermaye 
piyasasl mevzuatmda yer alan ~artlan saglamak ve Sermaye Piyasasl Kurulu'ndan gerekli izin ve yetki 
belgelerini almak kaydlyla, portf6y y6neticili9i, yatlrlm danl~manll9l ve kurucusu oldugu yatlrlm fonlannm katllma 
paylan ile degi~ken sermayeli yatlrlm ortakllklannln paylarmm pazarlanmasl ve dagltllmasl faaliyetinde 
bulunabilir. 

$irket'in 31 Arahk 2018 tarihi itibanyla r,;ah~an personel saYlsl 4 ki~idir (31 Arahk 2017: 2 ki~idir). 

31 Arallk 2018 ve 31 Arahk 2017 tarihleri itibanyla $irket'in ortakhk yapisl a~agldaki gibidir: 

31 Arahk 2018 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 31 Arahk 2017 
Adl Soyadl Pay Oram Pay Tutan Pay Oram Pay Tutan 
Hedef Finansal Yatlrlmlar A.$. 89,50% 1.790.000 89,50% 1.790.000 
Sibel GOKALP 10,33% 206.667 10,33% 206.667 
$emsihan KARACA 0,17% 3.333 0,17% 3.333 
Toplam 100,00% 2.000.000 100,00% 2.000.000 

$irket'in sermayesi 2.000.000 TL olup 2.000.000 adet nama yazlli hisseden olu~maktadlr (31 Aralik 2017: 
2.000.000 TL - 2.000.000 adet hisse). Hisselerin itibari degeri hisse ba$ma 1 TL'dir (31 Aralik 2017: hisse ba~1 1 
TL). Bu hisselerin 200.000 adedi (31 Arahk 2017: 200.000 adet) A grubu; 1.800.000 adedi (31 Arallk 2017: 
1.800.000 adet) ise B grubudur. A grubu paylann tamaml Sibel GOKALP'e aittir. A grubu paylann oyda imtiyazl 
mevcut olup A grubu 1 pay 15 (onbe~) oy hakkma sahiptir. B grubu paylann imtiyazl bulunmamaktadlr. 

2. FiNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLi~KIN ESASLAR 

2.1. Sunuma ili~kin Temel Esaslar 

2.1.1. Uygulanan muhasebe standartlart ve TMS'ye uygunluk beyam 

Bu finansal tablolar SPK'nm 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 saYlh Resmi Gazete'de yaYlmlanan Seri 11-14.1 
No'lu "Sermaye Piyasasmda Finansal Raporlamaya ili~kin Esaslar Tebligi" hiikiimlerine uygun olarak 
hazlrlanml$ olup Tebligin 5. Maddesi'ne istinaden Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu 
("KGK") tarafmdan yiiriirliige konulmu~ olan Tiirkiye Muhasebe Standartlan ("TMS") esas ahnml~tlr. TMS'ler; 
Tiirkiye Muhasebe Standartlan, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan ("TFRS") ile bun lara ili~kin ek ve 
yorumlan ir,;ermektedir. 

$irket'in 31 Arallk 2018 tarihinde son a eren hesap donemine ili$kin finansal tablolan ve notlan, SPK tarafmdan 7 
Haziran 2013 tarihli duyuru He ar,;lklanan formatlara uygun olarak ve zQrunlu"klhnan bilgiler dahH edilerek 
sunulmu~tur. /':" >,z:: 
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HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONiM $iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA iLi$KiN DiPNOTLAR 
(Tutarlar aksi belirtilmedikc;e TOrk Urasl tTL') cinsinden ifade edilmi§tir.) 

$irket muhasebe kaYltlarmm tutulmasmda ve kanuni finansal tablolarmm hazlrlanmasmda, SPK tarafmdan 
glkanlan prensiplere ve ~artlara, Turk Ticaret Kanunu ("TTK"), vergi mevzuatl ve Maliye Bakanligl tarafmdan 
91kanlan Tekduzen Hesap Plan! ~artlanna uymaktadlr. Finansal tablolar, gergege uygun degerleri ile gosterilen 
finansal varlik ve yukumli.iluklerin dl~mda tarihi maliyet esasma gore haZirlanml~, kanuni kaYltiara TMS uyannca 
dogru sunumun yapilmasl amaclyla gerekli dOzeltme ve slnifiandlrmalar yansltllarak duzenlenmi~tir. 

$irket'in 31 Aralik 2018 tarihli finansal tablolan 19 $ubat 2019 tarihinde Yonetim Kurulu tarafmdan onaylanml~tlr. 
Genel Kurul'un finansal tablolan degi~tirme yetkisi bulunmaktadlr. 

2.1.2. Yeni standartlar, degi~iklikler ve yorumlar 

$irket, Turkiye Muhasebe Standartlan ("TMS") veya Turkiye Finansal Raporlama Standartlan (UTFRS") 
tarafmdan yaymlanan ve 31 Aralik 2018 tarihinden itibaren gegerli olan yeni ve revize edilmi$ standartlar ve 
yorumlardan kendi faaliyet konusu ile ilgili olanlan uygulaml$tlr. 

31 Arahk 2018 tarihi itibanyla yururlukte olan yeni standartlar ile mevcut onceki standartlara getirilen 
degi~iklikler ve yorumlar: 

• TFRS 9, "Finansal araglar"; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra ba~layan Yillik raporlama 
donemlerinde gegerlidir. Bu standart TMS 39'un yerini almaktadlr. Finansal varliklar ve yukumluluklerin 
sln!fiandlrmasl ve ol9i.i1mesi ile ilgili zorunluluklan ve aym zamanda $U anda kuliamlmakta olan, gergekle$en 
deger du~ukli.igu zaran modelinin yerini alacak olan beklenen kredi riski modelini de igermektedir. 

• TFRS 15, "Mu~teri sozle~melerinden hasllat"; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra ba$layan Yllilk 
raporlama donemlerinde gegerlidir. Amerika'da Kabul Gormu$ Muhasebe Standartlan He yapllan uyum 
9ali~masl sonucu ortaya 91kan yeni standart hasllatm finansal raporlamasml ve finansal tablolann toplam 
gelirlerinin dunya 9apmda kar~lla~tlnlabilir olmasml saglamaYI amaglaml$tlr. 

• TFRS 15, "Mu~teri sozle$melerinden hasllat" standardmdaki degi$iklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu 
tarihten sonra ba~layan Yillik raporlama d6nemlerinde gegerlidir. Bu degi~ikliklerle edim (performans) 
yukumli.iluklerini belirleyen uygulama rehberligine, fikri mulkiyet lisanslannm muhasebesine ve i$letmenin asil 
midir yoksa araci mldlr degerlendirmesine (net hasllat sunumuna kar~m brUt hasllat sunumu) ili~kin 
a91klamalan igermektedir. Uygulama rehberligindeki bu alanlann her biri i9in yeni ve degi$tirilmi$ aglklaYlcl 
ornekler eklenmi~tir. UMSK, aynl zamanda yeni hasllat standardma ge9i~ ile ilgili ek pratik tedbirler dahil 
etmi$tir. 

• TFRS 4, USigorta S6zle~meleri" standardmdaki degi$iklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra 
ba$layan Yllhk raporlama d6nemlerinde gegerlidir. TFRS 4'de yapllan degi~iklik sigorta ~irketleri igin "ortulu 
yakla~lm (overlay approach)" ve "erteleme yakla$lml (deferral approach)" olarak iki farkll yakla$lm 
sunmaktadlr. Buna gore: 

o Sigorta sozle$meleri tanzim eden tUm ~irketlere yeni sigorta s6zle~meleri standardl yaYlmlanmadan 
once TFRS 9 uygulandlgmda ortaya 91kabilecek olan dalgalanmaYI kar veya zararda 
muhasebele~tirmek yerine diger kapsamli gelir tablosunda muhasebele~tirme segenegini saglayacaktlr 
ve 

o Faaliyetleri aglrllkli olarak sigorta ile baglantlli olan ~irketlere istege bagh olarak 2021 Yllma kadar gec;ici 
olarak TFRS 9'u uygulama muafiyeti getirecektir. TFRS 9 uygulamaYI erteleyen i~letmeler hali hamda 
var olan TMS 39, "Finansal Arac;lar" standardml uygulamaya devam e~eGekler<li!:"" 

_.r. "'~'~'.> ~1 • 
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HEDEF PORTFOV VONETiMi ANONiM $iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA ILi$KiN DiPNOTLAR 
(Tutar/ar aksi belirtilmedikqe TUrk Lirasl ("TL") cinsinden ifade edilmi§tir.) 

• TMS 40, "Vatlnm amac;1i gayrimenkuller" standardmdaki degi~iklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten 
sonra ba~layan Yillik raporlama d5nemlerinde geC;erlidir. Vatlrlm amac;i1 gayrimenkullerin smlflandmlmasma 
ili$kin yapllan bu degi$iklikler, kullanlm amacmda degi~iklik olmasl durumunda yatlnm amac;11 gayrimenkullere 
ya da gayrimenkullerden yapllan slmflandlrmalarla ilgili netle~tirme yapmaktadlr. Bir gayrimenkuli.in 
kullammmm degi~mesi durumunda bu gayrimenkulGn 'yatmm amac;i1 gayrimenkul' tammlanna uyup 
uymadlgmm degerlendirilmesinin yapllmasl gerekmektedir. Bu degi~im kamtlarla desteklenmelidir. 

• TFRS 2 "Hisse bazll 6demeler" standardmdaki degi$iklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra 
ba~layan y""k raporlama d6nemlerinde gec;erlidir. Degi~iklik nakde dayall hisse bazli odemelerin olc;um 
esaslanm ve bir 6dGilendirmeyi nakde dayalldan 6zkaynaga dayallya c;eviren degi~ikliklerin nasI I 
muhasebele~tirilecegini aC;lklamaktadlr. Bu degi~iklik aym zamanda bir i~verenin c;ali~anmm hisse bazli 
6demesine ili9kin bir miktan kesmek ve bunu vergi dairesine 6demekle yukGmlO oldugu durumlarda, TFRS 
2'nin esaslanna bir istisna getirerek, bu odOI sanki tamamen 6zkaynaga dayaliyml9C{asma i91em gormesini 
gerektirmektedir . 

• 2014-2016 d6nemi Yllilk iyile9tirmeler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra ba91ayan Yillik raporlama 
d6nemlerinde geC{erlidir. 

o TFRS 1, "TOrkiye finansal raporlama standartlanmn ilk uygulamasl", TFRS 7, TMS 19 ve TFRS 10 
standartlannm ilk kez uygulama a9amaslnda klsa d6nemli istisnalanm kaldJrllml9tlr. 

o TMS 28, "i9tiraklerdeki ve i9 ortakllklanndaki yatmmlar"; bir i9tirak ya da i9 ortakligmm gerc;ege uygun 
degerden 61c;Ulmesine ili9kin aC{lklik getirmi~tir . 

• TFRS Vorum 22, "Vabanci para cinsinden yapllan i~lemler ve avanslar 6demeleri"; 1 Ocak 2018 tarihinde veya 
bu tarihten sonra ba~layan Yllilk raporlama d6nemlerinde geC{erlidir. Bu yorum yabanci para cinsinden yapllan 
i91emler ya da bu tOr i91emlerin bir parc;asl olarak yapllan 6demelerin yabanci bir para cinsinden yapllmasl ya 
da fiyatlanmasl konusunu ele almaktadlr. Bu yorum tek bir 6demenin yapllmasl/almmasl durumunda ve birden 
fazla 6demenin yaplldlgl/almdlgl durumlara rehberlik etmektedir. Bu rehberligin amaci uygulamadaki c;e9itliligi 
azaltmaktadlr. 

31 Aralik 2018 tarihi itibanyla yaYlmlanml~ ancak henuz yururlUge girmemi~ olan standartlar ve 
degi~iklikler: 

• TFRS 9, "Finansal arac;lardaki degi~iklikler"; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra ba~layan Yillik 
raporlama donemlerinde gec;ertidir. Bu degi~iklik, itfa edilmi9 maliyet ile 61c;01en finansal bir yOkOmiOIOgOn, 
finansal tablo dl91 blrakllma sonucu dogurmadan degi~tirildiginde, ortaya C{lkan kazanC{ veya kaybm dogrudan 
kar veya zararda muhasebele9tirilmesi konusunu dogrulamaktadlr. Kazanc; veya kaYlp, orijinal s6zle9meye 
dayall nakit akl91an ile orijinal etkin faiz oranmdan iskonto edilmi9 degi~tirilmi9 nakit akl~lan arasmdaki fark 
olarak hesaplamr. Bu, farkm lAS 39'dan farkll olarak enstrOmamn kalan 6mrO boyunca yaYllarak 
muhasebele9tirilmesinin mOmkOn olmadlgl anlamma gelmektedir. 

• TMS 28, "i~tiraklerdeki ve i9 ortakllklanndaki yatmmlardaki degi9iklikler"; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu 
tarihten sonra ba~layan Yllilk raporlama d6nemlerinde gec;erlidir. $irketlerin 6zkaynak metodunu uygulamadlgl 
uzun vadeli i9tirak veya m09terek y6netime tabi yatmmlannl, TFRS 9 kullanarak muhasebele9tireceklerini 
aC{lkllga kavu9turmu9tur. 

• TFRS 16, "Kiralama i9Iemleri"; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra ba91ayan Yllilk raporlama 
d6nemlerinde gec;erlidir. TFRS 15, 'M09teri s6zle9melerinden has "at' standardl ile birlikte erken uygulamaya 
izin verilmektedir. Bu yeni standart mevcut TMS 17 rehberliginin yerini allrJ.el)~~lIikli kiralayanlar aC;lsmdan 
muhasebesinde geni9 kapsamll bir degi~iklik yapar. $u anki TMS 17 k!JJall~rli;ia'g<5rEHiralayanlar bir kiralama 
i91emine tarat olduklannda bu i~lem ic;in finansal kiralama (bilan90 i9iry'a:da'JJ~aliye" kiral9masl (bilanc;o d191) 
aynml yapmak zorundalar. ,. "-.'- "-':" ,\ 
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HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONiM $iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA ILi$KiN DiPNOTLAR 
(Tutarlar aksi belirfilmedikc;e Turk Lirasl tTL') cinsinden ifade edilmi§tir.) 

Fakat TFRS 16'ya gore artlk kiralayanlar neredeyse tUm kiralama sozle~meleri igin gelecekte odeyecekleri 
kiralama yOkOmlOiOklerini ve buna kar~llIk olarak da bir varllk kulianlm hakkml bilangolanna yazmak zorunda 
olacaklardlr. UMSK klsa donemli kiralama i~lemleri ve dO~(jk degerli varllklar ic;in bir istisna ongormu~tUr, fakat 
bu istisna sadece kiraya verenler aglsmdan uygulanabilir. Kiraya verenler igin muhasebe neredeyse aynl 
kalmaktadlr. Ancak UMSK'nm kiralama i~lemlerinin tan/mml degi~tirmesinden otUrO (sozle~melerdeki igeriklerin 
birle~tirilmesi ya da ayn~tlrllmasmdaki rehberligi degi~tirdigi gibi) kiraya verenler de bu yeni standarttan 
etkileneceklerdir. En azmdan yeni muhasebe modelinin kiraya verenler ve kiralayanlar arasmda pazarllklara 
neden olacagl beklenmektedir. TFRS 16'ya gore biz sozle~me belirli bir sOre igin belirli bir tutar kar~lllgmda bir 
varllgm kulianlm hakkml ve 0 varllgl kontrol etme hakkml igeriyorsa 0 sozle~me bir kiralama sozle~mesidir ya da 
kiralama i~lemi igermektedir . 

• TFRS Yorum 23, "Vergi uygulamalanndaki belirsizlikler'; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra 
ba~layan Yllilk raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu yorum TMS 12 Gelir Vergileri standardmm 
uygulamalanndaki bazl belirsizliklere aglkllk getirmektedir. UFRS Yorum Komitesi daha once vergi 
uygulamalannda bir belirsizlik oldugu zaman bu belirsizligin TMS 12'ye gore degil TMS 37 'Kar~llIklar, Ko~ullu 
Borglar ve Ko~uliu Varllklar' standardmm uygulanmasl gerektigini a91kllga kavu~turmu~tu. TFRS Yorum 23 ise 
gelir vergilerinde belirsizlikler oldugu durumlarda ertelenmi~ vergi hesaplamasmm nasll 0190lecegi ve 
muhasebele~tirilecegi ile ilgili aglklama getirmektedir. 

Vergi uygulamasl belirsizligi, bir ~irket tarafmdan yapllan bir vergi uygulamasmm vergi otoritesince kabul edilir 
olup olmadlgmm bilinmedigi durumlarda ortaya glkar. Ornegin, ozellikle bir giderin indirim olarak kabul edilmesi 
ya da iade almabilir vergi hesaplamasma belirli bir kalemin dahil edilip edilmemesiyle ilgili vergi kanunda 
belirsiz olmasl gibi. TFRS Yorum 23 bir kalemin vergi uygulamalannln belirsiz oldugu; vergilendirilebilir gelir, 
gider, varllk ya da yOkOmlUlOgOn vergiye esas tutarlan, vergi gideri, alacagl ve vergi oranlan da dahil olmak 
Ozere her durumda gegerlidir . 

• TFRS 17, "Sigorta Sozle~meleri"; 1 Ocak 2021 tarihinde veya bu tarihten sonra ba~layan Yllilk raporlama 
donemlerinde gegerlidir. Bu standart, hali haZirda gok ge~itli uygulamalara izin veren TFRS 4'On yerine 
gegmektedir. TFRS 17, sigorta sozle~meleri ile istege bagll katilim ozelligine sahip yatmm sozle~meleri 

dOzenleyen tOm i~letmelerin muhasebesini temelden degi~tirecektir. 

• 2015-2017 Yllilk iyile~tirmeler; 1 Ocak 2019 ve sonrasl Yllilk raporlama donemleri igin gegerlidir. Bu 
iyile~tirmeler a~agldaki degi~iklikleri igermektedir: 

o TFRS 3 "i~letme Birle~meleri", kontrolO saglayan i~letme, mO~terek faaliyette daha once edindigi payl 
yeniden olger. 

o TFRS 11 "MO~terek Anla~malar", mu~terek kontrolu saglayan i~letme, mu~terek faaliyette daha once 
edindigi payl yeniden olgmez. 

o TMS 12 "Gelir Vergileri", i~letme, temettulerin gelir vergisi etkilerini aynl ~ekilde muhasebele~tirir. 
o TMS 23 "Borglanma Maliyetleri", bir ozellikli varl@n amaglanan kullanlma veya satl~a hazlr hale 

gelmesi igin yapllan her borglanmaYI, genel borglanmanm bir pargasl olarak degerlendirir. 

• TMS 19 "~all~anlara Saglanan Faydalar", planda yapllan degi~iklik, kOgOlme veya yerine getirme ile ilgili 
iyile~tirmeler; 1 Ocak 2019 ve sonrasmda olan Yllilk raporlama donemleri igin gegerlidir. Bu iyile~tirmeler 
a~agldaki degi~iklikleri gerektirir: . 

o Planda yapllan degi~iklik, kOgOime ve yerine getirme sonrasl donem igin; cari hizmet maliyeti ve net faizi 
belirlemek igin gOncel varsaYlmlann kullanllmasl; 

o Gegmi~ donem hizmet maliyetinin bir pargasl olarak kar veya zararda muhasebele~tirme, ya da varlik 
tavanlndan kaynaklanan etkiyle daha once finansal tablolara alinmaml~ olsa bile, fazla degerdeki 
herhangi bir azalmanm, yerine getirmedeki bir kazang ya da zarann finansal tablolara alinmasl. 

8 



HEOEF PORTFOY YONETiMi ANONiM ~iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA iLi~KiN OiPNOTLAR 
(Tutarlar aksi belirtilmedikqe TOrk Lirasl tTL'; cinsinden ifade edilmi§tir.) 

• TMS 1 ve TMS 8 onemlilik tanlmmdaki degi~iklikler; 1 Ocak 2020 tarihinde veya bu tarihten sonra ba§layan 
yllirk raporlama donemlerinde ge<;:erlidir. TMS 1 "Finansal Tablolann Sunulu§u" ve TMS 8 "Muhasebe 
Politikalarr, Muhasebe Politikalarmdaki Degi~iklikler ve Hatalar" daki degi~iklikler ile bu degi~ikliklere baglr 
olarak diger TFRS'lerdeki degi~iklikler a~agldaki gibidir: 

i) TFRS ve finansal raporlama gergevesi ile tutarh onemlilik tanrml kullanlml 
ii) onemlilik tanrmmm aglklamaslnln netle§tirilmesi, ve 
iii) onemli olmayan bilgilerle ilgili olarak TMS 1'deki bazl rehberliklerin dahil edilmesi 

• TFRS 3'teki degi~iklikler - i~letme tanrml; 1 Ocak 2020 tarihinde veya bu tarihten sonra ba~layan Yllilk 
raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu degi~iklikle birlikte i~letme tanrml revize edilmi~tir. UMSK tarafmdan 
alman geri bildirimlere gore, genellikle mevcut uygulama rehberliginin <;:ok karma~lk oldugu du~uni.ilmektedir, 
ve bu i~letme birle~meleri tanrmlnm kar~llanmasl i9in <;:ok fazla i~lemle sonu<;:lanmaktadlr. 

A~aglda yer alan standartlar, yorumlar ve degi~ikler henuz KGK tarafmdan henUz yaYlmlanmaml~tlr: 

TFRS 17 'Sigorta Sozle~meleri' 
TFRS 15 'MU~teri sozle~melerinden hasllat' degi~iklikler 
TMS 1 ve TMS 8 onemlilik tanlmmdaki degi~iklikler 
TFRS 3'teki degi~iklikler - i~letme tanlml 

$irket yonetimi, yukandaki Standart ve Yorumlann uygulanmaslnln gelecek donemlerde $irket'in finansal 
tablolan uzerinde onemli bir etki yaratmayacagl goru~undedir. 

2.1.3. Kar~lIa~tlrmah bilgiler ve onceki donem tarihli finansal tablolann yeniden duzenlenmesi 

$irket muhasebe kaYltlannrn tutulmasmda ve kanuni finansal tablolannrn hazlrlanmasmda SPK tarafmdan 
91kanlan prensipler ve ~artlara, yurUrlukteki ticari ve mevzuat ile SPK'nm tebliglerine uymaktadlr. 

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek uzere, $irket'in finansal tablolan onceki 
donemle kar~lla~tlrmah olarak hazlrlanmaktadlr. $irket, 31 Arahk 2018 tarihi itibanyla finansal durum tablosu, 31 
Arahk 2017 tarihi itibanyla hazlrlanml~ finansal durum tablosu He 1 Ocak - 31 Arahk 2018 hesap donemine ait 
kar veya zarar ve diger kapsamh gelir tablosu, nakit akl~ tablosu ve 6zkaynak degi~im tablosunu ise 1 Ocak - 31 
Arahk 2017 hesap donemi He kar~lla~tlrmah olarak d(jzenlemi~tir. Gerek gorUidugu takdirde cari d6nem finansal 
tablolann sunumu ile uygunluk saglanmasl a<;:lsmdan kar~lla~tlrmah bilgiler yeniden duzenlenmektedir. 

2.1.4. Yuksek enflasyon donemlerinde finansal tablolann duzeltilmesi 

SPK, 17 Mart 2005 tarihinde alml~ oldugu bir kararla, Turkiye'de faaliyette bulunan ve SPK tarafmdan kabul 
edilen muhasebe ve raporlama ilkelerine ("SPK Finansal Rapor/ama Standartlan") uygun finansal tablo 
hazlrlayan ~irketler i9in, 1 Ocak 2005 tarihinden itibaren ge<;:erli olmak uzere enflasyon muhasebesi 
uygulamasmm gerekli olmadlgml ilan etmi~tir. DolaYlslyla finansal tablolarda, 1 Ocak 2005 tarihinden ba~lamak 
kaydlyla, TMSK tarafmdan yaYlmlanml~ 29 No'lu "Yuksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama" 
Standart ("TMS 29") uygulanmaml~tlr. 

2.1.5. Netle~tirme 

Finansal varllk ve yUkumlulUkler, gerekli kanuni hak olmasl, soz konusu varlrk ve yukumlUlukleri net olarak 
degerlendirmeye niyet olmasl veya varlrklann elde edilmesi ile yukUmli.iluklerin yerine getirilmesinin birbirini takip 
ettigi durumlarda net olarak gosterilirler. 
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2.1.6. Raporlama para birimi 

$irket'in finansal tablolan, faaliyette bulundugu temel ekonomik gevrede gegerli olan para birimi (fonksiyonel 
para birimi) ile sunulmu~tur. i~letmenin finansal durumu ve faaliyet sonucu, $irket'in gegerli para birimi olan ve 
finansal tabiD i9in sunum para birimi Dian Turk Lirasl ("TL") cinsinden ifade edilmi~tir. 

2.1. 7. i~letmenin surekliligi 

$irket, finansal tablolannl i~letmenin surekliligi ilkesine gore hazlrlaml~tlr. 

2.2. Muhasebe Politikalannda Degi~iklikler 

Muhasebe politikalarmda yapllan onemli degi~iklikler ve tespit edilen onemli muhasebe hatalan geriye donOk 
olarak uygulanlr ve onceki donem finansal tablolan yeniden duzenlenir. $irket'in 2018 YIII igerisinde, muhasebe 
politikalannda bir degi~iklik olmaml~tlr. 

$irket yonetimi, 1 Ocak 2018'den itibaren haZJrlanan finansal tablolannl TFRS 9, "Finansal ara9lar" standardma 
uygun olarak di.izenlemi~tir. TFRS 9'un ge9i~ hOkOmleri uyannca onceki donem finansal tablo ve dipnotlan 
yeniden duzenlenmemi~tir. TFRS 9'un ge9i~ine yonelik uygulama ve etkiler bulunmamakta olup Dipnot 2.4.n'de 
detayll olarak belirtilmi~tir. 

2.3. Muhasebe Tahminlerinde Degi~iklikler ve Hatalar 

Muhasebe tahminlerindeki degi~iklikler, yalnlzca bir doneme ili~kin ise, degi~ikligin yaplldlgl cari donemde, 
gelecek donemlere ili~kin ise, hem degi~ikligin yaplldlgl donemde hem de gelecek donemde, ileriye yonelik 
olarak, net donem kan veya zarannln belirlenmesinde dikkate almacak ~ekHde finansal tablolara yansltillr. 1 
Ocak - 31 Arallk 2018 hesap doneminde muhasebe tahminlerinde herhangi bir degi~iklik yapllmaml~tlr. 

2.4. Onemli Muhasebe Politikalannm Ozeti 

Finansal tablolann hazlrlanmasmda kullanllan onemli muhasebe politikalannm ozeti a~aglda a9Iklanml~tlr. 

a. Nakit ve nakit benzeri varllk/ar 

Nakit ve nakit benzeri varllklar, kasadaki nakit varllklan, bankalardaki nakit para ve vadesi U9 aydan klsa vadeli 
mevduatlan ile ters repo i~lemlerinden alacaklar ve borsa para piyasasmdan alacaklan igermektedir. Nakit ve 
nakit benzerleri kolayca nakde donO~tQrOlebilir, vadesi 09 ayl ge9meyen ve deger kaybetme riski bulunmayan 
klsa vadeli yOksek likiditeye sahip varllklardlr. Bankalardaki vadeli mevduatlar i~lem tarihinde elde etme maliyeti 
ile kayda almmakta kayda almmalannl takiben etkin faiz oranl kullanllarak iskonto edilmi~ degerleri uzerinden 
izlenmektedir (Dipnot 4). 

b. Tieari a/aeak/ar 

Ticari alacaklar, ilk kaYlt tarihinde gergege uygun degerleri He muhasebele~tirilmektedir. ilk kaYlt tarihinden 
sonraki raporlama donemlerinde, etkin faiz oranl yontemi kullanllarak iskonto edilmi~ maliyeti uzerinden 
gosterilmektedir. Odenmesi gereken meblaglann tahsil edilemeyecek oldugunu gosteren bir durumun soz 
konusu olmasl halinde ticari alacaklar i9in tahmini tahsil edilmeyecek tutarlan i9in kar~llIk aynlarak, kar veya 
zarar hesabma kaydedilir. Soz konusu kar~llIk tutan, alacagm defter degeri ile tahsili mOmkOn tutar arasmdaki 
farktlr. $irket yoneticileri ticari alacaklar ile diger alacaklann bilan90daki mevcut"oeger:le[inin, gergege uygun 
degerlerine yakla~tlgml du~unmektedir (Dipnot 7). '.' . "~.,: 
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c. Finansal araqlar 

$irket'in finansal varhklan, nakit ve nakit benzerleri, gergege uygun deger farkl kar/zarara yansltJlan finansal 
varllklar, gergege uygun deger farkl diger kapsamll gelire yansltllan finansal varliklar ve ticari alacaklardan; 
finansal yOkOmlOiOkleri ise klsa vadeli bor9lanmalar, ticari bor91ar ve diger yukumli.iluklerden olu~maktadlr. 

Finansal varflklar 

$irket, finansal varllklannl "Gergege uygun deger farkl karizarara yansltllan finansal varllklar", "Gergege uygun 
deger farkl diger kapsamll gelire yansltllan finansal varllklar" veya "itfa edilmi~ maliyeti ile ol<;ulen finansal 
varllklar" olarak smlftandlrmakta ve muhasebele~tirmektedir. Soz konusu finansal varliklar, Kamu Gozetimi 
Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu (KGK) tarafmdan 19 Ocak 2017 tarihli ve 29953 saYl1i Resmi 
Gazete'de yaYlmlanan finansal ara<;lann slnlftandmlmasl ve ol9umune ili~kin "TFRS 9, Finansal Ara<;lar" 
standardmm u9uncu b61umunde yer alan "finansal tablolara alma ve finansal tablo dl~1 blrakma" hukumlerine 
gore kaYltlara almmakta veya 9lkanlmaktadlr. Finansal varllklar ilk kez finansal tablolara aimmasl esnasmda 
gergege uygun degerinden 619ulmektedir. "gergege uygun deger farkl kar/zarara yansltllan finansal varliklar" 
dl~mdaki finansal varliklann ilk ol9umunde i~lem maliyetleri de gergege uygun degere ilave edilmekte veya 
gergege uygun degerden du~i.iImektedir. $irket, finansal bir varligl sadece finansal araca ili~kin sozle~me 
hukumlerine taraf oldugunda finansal durum tablosuna almaktadlr. Finansal bir varligm ilk kez finansal tablolara 
allnmasl slrasmda, $irket yonetimi tarafmdan belirlenen i~ modeli ve finansal varligm sozle~meye bagli nakit 
akl~lannm ozellikleri dikkate alinmaktadlr. $irket yonetimi tarafmdan belirlenen i~ modeli degi~tirildiginde, bu 
degi~iklikten etkilenen tUm finansal varliklar yeniden slnlftandmlmakta ve yeniden slnlflandlrma ileriye yonelik 
olarak uygulanmaktadlr. Bu tOr durumlarda, daha once finansal tablolara almml~ olan kazan<;, kaYlp veya faizler 
i9in herhangi bir duzeltme yapllmamaktadlr. 

Gerqege uygun deger farkl kar/zarara yansltllan finansal varllklar 

Gergege uygun deger farkl kar/zarara yansltllan finansal varliklar, sozle~meye bagll nakit akl~lanni tahsil etmek 
i<;in elde tutmaYI ama91ayan i~ modeli ile sozle~meye bagll nakit akl~lannm tahsil edilmesini ve satllmasml 
ama91ayan i~ modeli dl~mda kalan diger model ile y6netilen finansal varllklar ile finansal varllga ili~kin sozle~me 
~artlannm, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit 
akl~lanna yol a9mamasl durumunda; piyasada klsa d6nemde olu~an fiyat ve benzeri unsurlardaki 
dalgalanmalardan kar saglamak amaclyla elde edilen, veya elde edilme nedeninden baglmslz olarak, klsa 
donemde kar saglamaya yonelik bir portfoyun par<;asl olan finansal varliklardlr. Ger<;ege uygun deger farkl 
kar/zarara yansltllan finansal varliklar, gergege uygun degerleri ile kayda allnmakta ve kayda almmalannl 
takiben de gergege uygun degerleri ile degerlemeye tabi tutulmaktadlr. Yapllan degerleme sonucu olu~an 
kazan9 ve kaYlplar kar/zarar hesaplanna dahil edilmektedir. 

itfa editmi§ ma/iyeti ite i51qUlen finansal varllklar 

Finansal varllgm, s6zle~meye bagll nakit akl~lannm tahsil edilmesini ama91ayan bir i~ modeli kapsammda elde 
tutulmasl ve finansal varllga ili~kin sozle~me ~artlannm, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara 
bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit akl~lanna yol a9masl durumunda finansal varlik itfa 
edilmi~ maliyeti ile ol9ulen finansal varlik olarak smlflandrnlmaktadlr. 

itfa edilmi~ maliyeti ile ol<;ulen finansal varliklar ilk olarak gergege uygun degerlerini yansltan elde etme maliyet 
bedellerine i~lem maliyetlerinin eklenmesi ile kayda alinmakta ve kayda almmalannl takiben "Etkin faiz (i9 verim) 
oranl yontemi" kullanllarak "itfa edilmi~ maliyeti" ile ol<;ulmektedir. itfa edilmi~ maliyeti ile ol9u1en finansal varllklar 
ile ilgili faiz gelirleri gelir tablosuna yansltllmaktadlr. 
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Gerc;ege uygun deger farkt diger kapsamlt gelire yanstttlan finansal varltklar 

Finansal varhgm s6zle~meye bagh nakit akl~lannm tahsil edilmesini ve finansal varllgm satilmasml ama9'ayan 
bir i~ modeli kapsammda elde tutulmasma ek olarak finansal varhga ili~kin s6zle~me ~artlarmm, belirli tarihlerde 
sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6demelerini igeren nakit akl~lanna yol ac;:masl 
durumlarmda finansal varllk, gergege uygun deger farkl diger kapsamll gel ire yansltllan olarak 
Sl n!fland mlmaktad I r. 

Gergege uygun deger farkl diger kapsamll gelire yansltllan finansal varllklar, gergege uygun degerini yansltan 
elde etme maliyetlerine i~lem maliyetlerinin eklenmesi ile kayda allnmaktadlr. Gergege uygun deger farkl diger 
kapsamll gelire yansltllan finansal varliklar kayda alinmalannl takiben gergege uygun degeriyle 
degerlenmektedir. Gergege uygun deger farkl diger kapsamll gelire yansltllan menkul degerlerin etkin faiz 
yontemi ile hesaplanan faiz gelirleri ile sermayede pay' temsil eden menkul degerlerin temettU gelirleri gelir 
tablosuna yansltllmaktadlr. Gergege uygun deger farkl diger kapsamli gelire yansrtrlan finansal varlrklann 
gergege uygun degerleri ile itfa edilmi~ maliyetleri arasrndaki fark yani "Gergekle~memi~ kar ve zararlar" ise ilgili 
finansal varliga kar~rlik gelen degerin tahsili, varllgm satrlmasl, elden glkanlmasr veya zafiyete ugramasr 
durumlanndan birinin gergekle~mesine kadar donemin gelir tablosuna yansltllmamakta ve ozkaynaklar altmdaki 
"Kar veya zararda yeniden smlfiandmlacak birikmi~ diger kapsamll gelirler veya giderler" hesabmda 
izlenmektedir. Soz konusu menkul degerlerin tahsil edildiginde veya elden grkanldlgmda ozkaynak iginde 
yansrtllan birikmi~ gergege uygun deger farklan gelir tablosuna yansltrlmaktadlr. 

Gergege uygun deger farkr diger kapsamli gelire yansltllan finansal varlrklar olarak sln!flanan sermayede payr 
temsil eden menkul degerler te~kilatlanml~ piyasalarda i~lem gormesi ve/veya gergege uygun degeri guvenilir bir 
~ekilde belirlenebilmesi durumunda gergege uygun degerleri ile muhasebele~tirilmekte, te~kilatlanml~ 

piyasalarda i~lem gormemesi ve gergege uygun degeri guvenilir bir ~ekilde belirlenememesi durumunda, deger 
kaybr ile ilgili kar~llIk du~Uldukten sonra maliyet bedelleri ile finansal tablolara yansltllmaktadlr. 

ilk defa finansal tablolara almada i~letme, ticari amagla elde tutulmayan bir ozkaynak aracma yapllan yatlrlmm 
gergege uygun degerindeki sonraki degi~ikliklerin diger kapsamlr gelirde sunulmasr konusunda, geri 
donUiemeyecek bir tercihte bulunulabilir. Bu tercihin yaprlmasl durumunda, soz konusu yatrnmdan elde edilen 
temettUler, kar veya zarar olarak finansal tablolara allnrr. 

d.Maddi duran varltklar 

Maddi duran varliklar, 1 Ocak 2005 tarihinden once aktife giren varllklar igin aktife girdikleri tarihten yuksek 
enflasyon doneminin sona erdigi tarih olarak kabul edilen 31 Aralrk 2004'e kadar gegen sure dikkate almrp 
enfiasyona gore duzeltilmi~ maliyet degerlerinden ve 1 Ocak 2005 tarihinden sonra alman kalemler igin satm 
allm maliyet degerlerinden birikmi~ amortisman ve kailci deger kaYlplarr du~Ulerek ili~ikteki almarak finansal 
tablolara yansrtllml~tlr. 

Maddi duran varllklara ili~kin amortismanlar, varliklann faydall omurlerine gore aktife giri~ esas almarak e~it 
tutarlr, dogrusal amortisman yontemi kullamlarak ayrrlmaktadlr. 

Maddi duran varllklarrn tahmini ekonomik omurleri a~agldaki gibidir: 

Turu Tahmini Ekonomik Amortisman 
Omur (YII) Oran! 

Ta~ltlar 5 %20 

Maddi duran varliklarm herhangi bir pargasml degi~tirmekten dolayr olu~an giderler, t~mel .baklm ve onanm 
giderleri de dahil olmak uzere, aktifle~tirilebilirler. Sonradan ortaya grkan diger masr~flac sozkonusu maddi 
duran varlrgm gelecekteki ekonomik faydasmr arttlflcr nitelikte ise aktifle~tirileqJlirler. TO.diger giderler 
olu~tukga kapsamll gelir tablosunda gider kalemleri iginde muhasebele~tirilmekteair>'.. ,. 
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Maddi duran varllklann elden ylkanimasl sonucu olu§an kar veya zarar, satl§tan elde edilen hasllat i1e ilgili duran 
varllgm defter degerinin kar§lla§tmlmasl sonucu belirlenir ve cari donemde ilgili gelir veya gider hesaplanna 
yansltllmaktadlr (Dipnot 10). 

e.Kar§lftklar, §arta bagll varllk ve yOkOmlOlOkler 

$irket'in, gec;mi~ olaylardan kaynaklanan mevcut bir yukumlulugunun bulunmasl, bu yukumlUlugun yerine 
getirilmesi ic;in ekonomik fayda ic;eren kaynaklann i~letmeden C;lkmasmm muhtemel oimasl ve soz konusu 
yukumluluk tutannm gUvenilir bir bigimde tahmin edilebiliyor aimasl durumunda ilgili yUkUmlWUk, kar§IIIk olarak 
mali tablolara almlr. $arta bagll yukumlUlukler, ekonomik fayda ic;eren kaynaklann i~letmeden C;lkma ihtimalinin 
muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti amaclyla surekli olarak degerlendirmeye tabi tutulmaktadlr. $arta bagll 
yukumlulUk olarak i§leme tabi tutu Ian kalemler iyin gelecekte ekonomik fayda ic;eren kaynaklann i§letmeden 
C;lkma ihtimalinin muhtemel hale gelmesi durumunda, bu ~arta bagll yukumlUluk, guvenilir tahmin yapllmadlgl 
durumlar haric;, olaslilktaki degi~ikligin meydana geldigi donemin finansal tablolannda kar~llIk olarak kaYltlara 
almmaktadlr. 

$irket ~arta bagll yukumlUluklerin muhtemel hale geldigi ancak ekonomik fayda ic;eren kaynaklann tutan 
hakkmda guvenilir tahminin yapllmamasl durumunda ilgili yukumlUlugu dipnotlarda gostermektedir. 

Gec;mi~ olaylardan kaynaklanan ve mevcudiyeti i~letmenin tam olarak kontrolunde bulunmayan bir veya daha 
fazla kesin olmayan olaym geryekle~ip gerc;ekle~memesi ile teyit edilecek olan varllk, ~arta bagll varllk olarak 
degerlendirilir. Ekonomik fayda ic;eren kaynaklann i~letmeye girme ihtimalinin yuksek bulunmasl durumunda 
~arta bagll varllklar dipnotlarda aYlklamr. 

Kar~llIk tutannm 6denmesi ic;in ku/lamlan ekonomik faydalann tamammm ya da bir klsmmm uc;uncu taraflarca 
kar~llanmasmm beklendigi durumlarda tahsil edilecek olan tutar, bu tutann geri Odenmesinin kesin olmasl ve 
tutann guvenilir bir ~ekilde hesaplanmasl durumunda, bir varllk olarak muhasebele~tirilir. 

f. C;al!§an/ara sag/anan fayda/ar 

TUrk i~ Kanunu'na gore, $irket, emeklilik dolaYlslyla veya istifa ve kanunda belirtilen davram~lar dl~mdaki 
sebeplerle istihdaml sona eren c;all~anlara belirli bir toplu 6deme yapmakla yukUmlUdur. 

Kldem tazminatl kar~IIIgl, $irket'in c;a"~anlarm emeklilikleri dolaYlslyla olu~acak gelecekteki muhtemel 
yukUmlUluklerinin bugunku degerini gostermektedir. 

Kldem tazminatl kar~llIgl hesaplamasl, hukumet tarafmdan aylklanan kldem tazminat tavanma dayanmaktadlr. 
$irket kldem tazminatl yukumlUlugu yanmda, ku/lamlmaml~ izinler ic;in de iskonto edilmemi~ tutarlar uzerinden 
kar~lllk aYlrmaktadlr (Dipnot 13). 

$irket finansal tablolannda TMS 19 - C;all~anlara Saglanan Faydalar standardl uyannca, c;all§anlannm bir hesap 
d6nemi boyunca sundugu hizmetler kar§lligmda 6denmesi beklenen iskonto edilmemi~ tutarlar uzerinden 
yall§anlara saglanan diger faydalar ic;in kar~llIk aYlrmaktadlr. 

g. Vergilendirme 

D6nemin vergi kar§llIgl, cari donem vergisi ve ertelenmi§ vergiyi ic;ermektedir. Cari d6nem vergi yukumlulugu, 
donem kannm vergiye tabi olan klsml uzerinden ve raporlama donemi sonunda gec;erli olan vergi oranlan ile 
hesaplanan vergi yukumlUlugunu ic;ermektedir. 
Ertelenmi~ vergi varllgl veya yukUmlUlugu, varllklann ve yukumlUluklerin finansal tablolarda g9§terilEmdegerleri 
ile yasal vergi matrahl hesabmda dikkate alman tutarlan arasmdaki geyici farkllilkiann bilango YQntemlne,g6re 
vergi etkilerinin. hesaplan~aslyla bel!rlenmektedir. ~rt~len~i~ vergi yukumlUlugu veya v~frjiQI,:rap?~I~ma ,90ilemi 
sonunda gegerli alan vergl oranlan dlkkate ahnarak :I;'ktek' finansal tablolara YanSlt1Imtkta'2;4:\,'" :" 



HEDEF PORTFOV VONETiMi ANONiM $iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA iLi$KiN DiPNOTLAR 
(Tutarlar aksi belirtilmedikge TOrk Lirast tTL") cinsinden ifade edilmi§tir.) 

Ertelenmi~ vergi, gelecek donemlerde vergi avantajmm saglanmasl olaslllgmm oldugu durumlarda kaydedilir. Bu 
alacaktan artlk yararlamlamayacagl anla911dlgl oranda ilgili aktiften silinir. Ertelenmi~ verginin hesaplanmasmda, 
soz konusu gec;:ici farkhhklann ortadan kalkacagl ilerideki donemlerde gec;:erli olacagl tahmin edilen vergi oranlan 
kuliamlmaktadlr. 

Hesaplanan ertelenmi~ vergi alacaklan ile ertelenmi~ vergi yOkOmlOIOkleri finansal tablolarda netle~tirilerek 
gosterilmektedir. 

ilgili finansal varllklann degerlemesi sonucu olu~an farklar kar/zararda muhasebele~tirilmi~se, bunlarla ilgili 
olu~an cari donem kurumlar vergisi veya ertelenmi~ vergi geliri veya gideri de kar/zararda 
muhasebele~tirilmektedir. ilgili finansal varllklann degerlemesi sonucu olu~an farklar dogrudan ozkaynak 
hesaplannda muhasebele~tirilmi~se, ilgili vergi etkileri de ozkaynak hesaplannda muhasebele~tirilmektedir. 

Ertelenmi~ vergi borcu veya varllgl, TMS 12 - Gelir Vergileri standard I uyarmca varllklann ve borc;:lann finansal 
tablolarda gosterilen degerleri ile yasal vergi matrahl hesabmda dikkate alman tutarlan arasmdaki "gec;:ici farklar" 
Ozerinden vergi etkilerinin hesaplanmaslyla belirlenmektedir. Vergi mevzuatma gore varllklann yada borc;:lann 
iktisap tarihinde olu~an mali ya da ticari kan etkilemeyen farklar bu hesaplamamn dl~mda tutulmu~tur (Dipnot 
22). 

h. ili§kili taraflar 

Hissedarllk, sozle~meye dayall haklar, aile ili~kisi veya benzeri yollarla kar~1 tarafl dogrudan ya da dolayll bir 
~ekilde kontrol edebilen veya onemli derecede etkileyebilen kurulu~lar, ili~kili taraf olarak tammlanmaktadlr. 
ili~kili taraflara aym zamanda sermayedarlar ve $irket yonetimi de dahildir. ili~kili taraf i~lemleri, kaynaklann ve 
yOkOmlOIOklerin ili~kili kurulu~lar arasmda bedelli veya bedelsiz olarak transfer edilmesini ic;:ermektedir (Dipnot 
24). 

i. Rapor/ama doneminden sanraki alay/ar 

Raporlama donemi sonu ile finansal durum tablosunun yaylml i9in yetkilendirme tarihi arasmda, i~letme lehine 
veya aleyhine ortaya C;:lkan olaylan ifade etmektedir. Raporlama doneminden sonraki olaylar ikiye aynlmaktadlr: 

- raporlama donemi sonu itibanyla ilgili olaylann var olduguna ili~kin yeni deliller olmasl (raporlama 
doneminden sonra dOzeltme gerektiren olaylar); 
- ve ilgili olaylann raporlama doneminden sonra ortaya 91ktlgml gosteren deliller olmasl (raporlama 
doneminden sonra dOzeltme gerektirmeyen olaylar). 

Raporlama donemi sonu itibanyla soz konusu olaylann var olduguna ili~kin yeni deliller olmasl veya ilgili 
olaylann raporlama doneminden sonra ortaya 91kmasl durumunda ve bu olaylann finansal tablolann 
dOzeltilmesini gerektirmesi durumunda, $irket finansal tablolanm yeni duruma uygun ~ekilde dOzeltmektedir. Soz 
konusu olaylar finansal tablolann dOzeltilmesini gerektirmiyor ise, $irket soz konusu hususlan ilgili dipnotlannda 
a91klamaktadlr (Dipnot 28). 

j. Varltklarda deger dO§OklOgO 

$irket, her raporlama donemi sonunda varllklannm defter degerine ili~kin deger kaybmm olduguna dair herhangi 
bir gosterge olup olmadlgml degerlendirmektedir. Eger boyle bir gosterge mevcutsa, deger dO~Oklugu tutanm 
belirleyebilmek i9in 0 varllgm geri kazamlabilir tutan tahmin edilmektedir. Varllgm tek ba~ma geri kazanJiabilir 
tutannm hesaplanmasmm mOmkOn olmadlgl durumlarda, 0 varlJ9in ait oldugu nakit ureten biriminin geri 
kazamlabilir tutan hesaplanmaktadlr. 

Geri kazamlabilir tutar, satl~ maliyetleri dO~OldOkten sonra elde edilen gergege uygun deger veya kullammdaki 
degerin bOyuk olamdlr. Kullammdaki deger hesaplanJrken, gelecege ait tahmini nakit akl~lan, .pa amnzaman 
degeri ve varllga ozgO riskleri yansltan vergi oncesi bir iskonto oram kullanllarak. bugu u degerine 
indirilmektedir. 
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Varligm (veya nakit ureten birimin) geri kazamlabilir tutannm, defter degerinden daha az olmasl durumunda, 
varllgm (veya nakit ureten birimin) defter degeri, geri kazamlabilir tutanna indirilmektedir. Bu durumda olu~an 
deger d(j~(jkl(jg(j kaYlplan diger kapsamll gelir tablosunda muhasebele~tirilmektedir. 

k. Pay ba§ma kazanc; 

Pay ba9ma kazan9 miktan, net donem kanmn $irket hisselerinin donem i9indeki aglrlikll ortalama pay adedine 
bo/Gnmesiyle hesaplanmaktadlr. 

Turkiye'de 9irketler, sermayelerini halihamda bulunan hissedarlanna, ge9mi9 YII kazan91anndan ve yeniden 
degerleme fonlanndan daglttlklan "bedelsiz hisse" yolu ile artlrabilmektedirler. Bu tip "bedelsiz hisse" dagltlmlan, 
pay ba9ma kazan9 hesaplamalannda, finansal tablolarda sunulan tUm donemlerde ihra9 edilmi9 hisse gibi 
degerlendirilir. Buna gore, bu hesaplamalarda i<ullamlan aglrlikli ortalama hisse saYlsl, hisse senedi 
dagltlmlannm ge9mige donuk etkilerini de hesaplayarak bulunmu9tur (Dipnot 23). 

I. Nakit akl§ tab/osu 

$irket, net varllklanndaki degi9imleri, finansal yaplslm ve nakit akl91anmn tutar ve zamanlamasml degigen 
9artlara gore yonlendirme yetenegi hakkmda finansal tablo kullamcllanna bilgi vermek uzere, diger finansal 
tablolannm aynlmaz bir par9asl olarak, nakit aklm tablolannl duzenlemektedir. Nakit aklm tablosunun 
haZJrlanmasma esas te9kil eden nakit ve nakde e9deger varIJklar, kasa, yatlrlm fonlan ile 3 aydan klsa vadeli 
bankalar mevduatml igermektedir. 

m. Ocret, komisyon, faiz gelirlerilgiderleri ve satlm ve geri allm an/a§ma/an 

(i) Ocret ve komisyon/ar 
Ocret ve komisyonlar, fon yonetim ucreti komisyonlan, portfoy y6netimi komisyonlan, yatlrlm 
danl9manIJgI hizmet gelirleri tahakkuk esasma gore muhasebele9tirilir. Ocret ve komisyon giderleri 
hizmet gergekle9tigi veya odeme yaplldlgl esnada gider olarak kaydedilirler. $irket portfoyundeki 
finansal varIJklann satl9 gelirleri ve satm aldlgl finansal varIJklannm gergege uygun deger farklan 
hasllat altmda gosterilir. 

(ii) Faiz geliri ve gideri 
Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasma gore muhasebele9tirilmektedir. Faiz geliri, 
kalan anapara bakiyesi ile beklenen omru boyunca ilgili finansal varllktan elde edilecek tahmini nakit 
giri91erini soz konusu varllgm kaYltil degerine indirgeyen efektif faiz oram nispetinde ilgili donemde 
tahakkuk ettirilir. Hisse senedi yatJrlmlanndan ve i9tiraklerden elde edilen temettu geliri, 
hissedarlarm temettu alma hakkl dogdugu zaman kayda aIJmr. Menkul klymet portfoyunden yapllan 
satl91ardan kaynaklanan gelir ve itfa gelirleri i91emin gergekle9tigi anda kaYltiara ahnmakta, soz 
konusu klymetlerde donem sonu degerlemesi sonucu ortaya 91kan gelir donem sonunda kar veya 
zarar tablosuna kaydedilmektedir. 

n. TFRS 9 finansal arac;lar standardma iIi§kin aC;lk/amalar 

Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurumu tarafmdan 19 Ocak 2017 tarihli ve 29953 sayill 
Resmi Gazete'de yaYlmlanan finansal ara91ann smlflandlrllmasl ve ol9umu ile alakah "TFRS 9 Finansal Ara9lar" 
standard I 1 Ocak 2018 tarihinden gegerli olmak uzere TMS 39, "Finansal Ara9lar: Muhasebele9tirme ve Ol9me" 
standardmm yerine uygulanmaktadlr. 

TFRS 9 standardl, finansal ara91ann slmflandJrllmasl ve 619umu, finansal varIJklar i9iWh!3sa,planac k, beklenen 
zarar kar91ligl i9in yeni ilkeler ortaya koymaktadlr. ::1,; . ,." '" ,,'i 
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Finansa/ arag/arm slnJflandm/masl ve a/giimii 

TFRS 9, standardma gore finansal varllklann smlflandlrllmasl ve olgumu, finansal varlJgm yonetildigi i? modeline 
ve sadece anapara ve anapara bakiyesine ili~kin faiz odemelerini i~eren sozle~meye dayali nakit akl~lanna bag Ii 
olup olmadlgma gore belirlenmektedir. 

Soz/e§meye daya/J nakit akl§/ann sadece anapara ve anapara bakiyesine ilifjkin faiz odemelerini ir;erip 
igermemesi durumuna iIi§kin degerlendirmeler: 

Bu degerlendirme kapsammda; "anapara", finansal varligm ilk defa finansal tablolara allnmasl sirasmda gergege 
uygun degeri olarak tammlanlr. "Faiz", paranm zaman degeri igin, belirli bir sure zarfmda anapara tutan ile 
ili$kilendirilen kredi riski ve diger temel kredi riskleri ve kar marjl igin maliyetleri (ornegin likidite riski ve idari 
maliyetler) dikkate almaktadlr. 

Sadece anapara ve anaparaya iIi$kin faiz odemelerini igeren sozle$meye dayall nakit akl$lannm 
degerlendirilmesinde, $irket, finansal varllgm sozle$meden dogan kO$ulianm dikkate almaktadlr. Bu 
degerlendirme, finansal varllgm sozle$meden dogan nakit akl$lannm zamanlamasml veya miktanm 
degi$tirebilecek bir sozle$me $artl igerip igermedigini degerlendirmeyi igermektedir. 

$irket, tUm finansal varilklar igin yukanda anlatllan prosedurleri uygulayarak bilango igi slmfiandlrma ve olgme 
kriterlerini yerine getirmektedir. 

ilk defa finansal tablolara almmasl slrasmda, her bir finansal varllk, gergege uygun degeri kar veya zarara 
yansltllarak, itfa edilmi$ maliyeti uzerinden ya da gergege uygun deger degi$imi diger kapsamll gel ire 
yansltllarak olgulen finansal varllk olarak simflandlrlilr. Finansal yukumlQluklerin slmfiandlrllmaSI ve olgumu igin 
ise TMS 39'daki hukumlerin uygulanmasl buyuk olgude degi$memektedir. 

$irket'in TFRS 9'u uygulamasmm etkisine ili$kin aglklamalara a$aglda yer verilmi$tir: 

Hesaplanan beklenen zarar kar$llIklan, finansal tablo kulianlcllannm degerlendirmelerini etkileyecek kadar 
onemli bir tutar olu$turmadlgmdan finansal tablolara almmaml$tlr. 

2.5. Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsaYlmlan 

Finansal tablolann haZlrlanmasmda $irket yonetiminin, raporlanan varllk ve yOkiimlQliik tutarlanm etkileyecek, 
bilango tarihi itibari ile vukuu muhtemel yukumliiluk ve taahhutleri ve raporlama donemi itibanyla gelir ve gider 
tutarlanm belirleyen varsaYlmlar ve tahminler yapmasl gerekmektedir. Gergekle$mi~ sonuglar tahminlerden farkll 
olabilmektedir. Tahminler diizenli olarak gozden gegirilmekte, gerekli diizeltmeler yapllmakta ve gergekle$tikleri 
donemde kar veya zarar ve diger kapsamh gelir tablosunda yansltllmaktadlriar. Ancak, gergek sonuglar, bu 
sonuglardan farkllilk gosterebilmektedir. 

Finansal tablolara yansltllan tutarlar uzerinde onemli derecede etkisi olabilecek yorumlar ve bilango tarihinde var 
olan veya ileride gergekle$ebilecek tahminlerin esas kaynaklan goz onunde bulundurularak varsaYlinlar yapar. 
Kuliamlan onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsaYlmlar ilgili muhasebe politikalannda 
gosterilmektedir. Ba$lIcalan, a$agldaki gibidir: 

a) Kldem tazminatl yukumlulQgu aktUeryal varsaYlinlar (iskonto oranlan, gelecek maa$ artl$lan ve gall$an 
aynlma oranlan) kullamlarak belirlenir. 

b) Ertelenmi$ vergi varllklan gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle gegici farklardan ve birikmi$ 
zararlardan faydalanmanm kuvvetle muhtemel olmasl durumunda kaydedilmektedir. Kaydedilecek olan 
ertelenmi$ vergi varllklann tutan belirlenirken gelecekte olu$abilecek olan vergilendirilebilir arlara ili~kin 
onemli tahminler ve degerlendirmeler yapmak gerekmektedir. 
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$irket ertelenmi~ gelir vergisi varllk ve yukumlulUklerini, bilanyo kalemlerinde Finansal Raporlama Standartlan ve 
Vergi Usul Kanunu arasmdaki farkll degerlendirmelerin sonucunda ortaya 91kan geyici farklann etkilerini dikkate 
alarak hesaplamaktadlr. Ertelenmi~ vergi varllk ve yukumlUluklerinin hesaplanmasmda kullamlan vergi oranl 
%22'dir (31 Arallk 2017: %22). 

3. BOLOMLERE GORE RAPORLAMA 

$irket'in ana faaliyet konusu portfay y6netimi hizmetleri sunmak ve hizmet sundugu bOlge Turkiye oldugundan 
31 Arallk 2018 tarihi itibanyla finansal tablolarda aynca bolumlere gore raporlama yap'lmaml~tlr. 

4. NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 

Kasa 
Bankalar 
- Vadesiz Mevduat 
- Vadeli Mevduat 
Nakit akl~ tablosundaki nakit ve nakit benzerleri 
Faiz geliri tahakkuku 
Toplam 

31 Arallk 2018 
1.070 

1.159.657 
6.960 

1.152.697 
1.160.727 

672 
1.161.399 

$irket'in 31 Aralik 2018 tarihi itibanyla vadeli mevduat detay, a~agldaki gibidir. 

31 Aralik 2018 Vadeli Mevduatlar 

Vade Vade 
Ba~langl9 Tarihi Biti~ T arihi Faiz Oram 

Denizbank Saklama $ube 31.12.2018 2.01.2019 21% 
Halkbankasl 31.12.2018 2.01.2019 18% 
Toplam 
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 
Toplam 

31 Aralik 2017 Vadeli Mevduatlar 

Vade Vade 
Ba~langl9 Tarihi Biti~ T arihi Faiz Oram 

TL Vadeli Mevduat 29.12.2017 1.1.2018 13% 
Toplam 
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 
Toplam 
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31 Arahk 2017 
6.330 

2.692.988 
16.040 

2.676.948 
2.699.318 

2.860 
2.702.178 

Tutar TL 

1.151.694 
1.003 

1.152.697 
672 

1.153.369 

Tutar TL 

2.676.948 
2.676.948 

2.860 
2.679.808 
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5. FiNANSAL YATIRIMLAR 

Klsa vadeli finansal yatlnmlar 
Gergege uygun deger farkl kar veya zarara yansltllan finansal varllklar 

- Hisse senetleri (*) 
- Yatlflm fonu (***) 
- Oze! kesim tahvili (**) 

Toplam 

31 Arahk 
2018 

372.000 
3.380.229 

30.505 
3.782.734 

31 Arahk 
2017 

1.201.554 
1.005.432 

30.082 
2.237.068 

(*) $irket'in, hisse senetleri yatJrlmlarmm rayig degeri, bu hisselerin Borsa istanbul tarafmdan aglklanan, finansal 
durum tablosu tarihindeki en iyi all~ fiyatl dikkate almarak hesaplanml~tlr. 

(**) $irket'in, ozel kesim tahvillerinin degeri, bu tahvillerin Borsa istanbul'da gOnlOk bOitenindeki kapam~ fiyatma 
birikmi~ faizi eklenerek hesaplanml~tlr. 

(***) $irket'in, yatJrlm fonlarlmn degeri, fonlar tarafmdan gOnlOk olarak aglklanan, finansal durum tablosu tarihindeki 
birim pay degeri dikkate almarak hesaplanml~tlr. 

31 Arallk 2018 tarihi itibarlyla hisse senetlerinin detaYI a~agldadlr. 

Hisse Nominal Bekleyen En iyi Maliyet 
En iyi Ah~ 

Senedi Degeri Ah~ Fiyatl Fiyatl 
Maliyet Bedeli Fiyatlna 

Gore 
YAYLA 400.000 0,93 1,08 431.500 372.000 
Toplam 431.500 372.000 

31 Arallk 2017 tarihi itibanyla hisse senetlerinin detaYI a~agldadlr. 

Hisse Senedi 
Nominal Bekleyen En Maliyet Maliyet En iyi Ah~ 
Degeri i~i Ah~ Fi~atl Fiyatl Bedeli Fi~atlna Gore 

GLRYH.E 929.485 1.15 1,02 929.485 1.050.035 
ARTI.E 89.607 0,93 0,55 89.607 151.516 
TMSN.E 0,3 7,59 7,17 2 2 
SANEL.E 0,65 1.71 4,22 3 1 
GRNYO 0,22 0.74 0 0 0 
Toplam 1.019.097 1.201.554 

31 Arallk 2018 tarihi itibanyla gergege uygun deger farkl kar veya zarara yansltllan finansal varllklann 3.380.229 
TL tutanndaki klsml yatlrlm fonlanndan olu~turmakta olup detaYI a~agldadlr. 

Hedef Serbest Fon 
Hedef Kuzey Fon 
i~ YatJrlm Likit Fon 
Toplam 

Nominal Bedeli 
10.000 

2.656.000 
4.634 

2.670.634 
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31 Arahk 2018 

MaHyet Bedeli 
6.666 

3.285.310 
1.037.758 
4.329.734 

Kayrtll 
Degeri 
7.798 

2.334.672 
1.037.759 
3.380.229 
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31 Aralik 2017 tarihi itibanyla gergege uygun deger farkl kar veya zarara yansltllan finansal varllklann 1.005.432 
TL tutanndaki klsml yatmm fonlanndan olu~turmakta olup detaYI a~agldadlr. 

B Tipi Ukit Fon 
Toplam 

Nominal Bedeli 
55.313.396 
55.313.396 

31 Aralik 2018 tarihi itibanyla Devlet Tahvili bulunmamaktadlr. 

31 Arahk 2017 

Maliyet Bedeli 
1.002.500 
1.002.500 

Kaylt" 
Degeri 

1.005.432 
1.005.432 

31 Arallk 2018 tarihi itibanyla gergege uygun deger farkl kar veya zarara yansltJlan finansal varllklann 30.505 TL 
tutanndaki klsml Ozel Kesim Tahvillerinden olu~turmakta olup detaYI a~agldadlr. 

TRSERTT 41918 
Toplam 

Nominal Bedeli 
30.000 
30.000 

31 Arahk 2018 
Maliyet Bedeli 

30.305 
30.305 

KaYltll Degeri 
30.505 
30.505 

31 Arallk 2017 tarihi itibanyla gergege uygun deger farkl kar veya zarara yansltJlan finansal varllklann 30.082 TL 
tutanndaki klsml Ozel Kesim Tahvillerinden olu~turmakta olup detaYI a~agldadlr. 

TRSERTT41918 
Toplam 

Uzun Vadeli Finansal Yatmmlar: 

Nominal Bedeli 
30.000 
30.000 

31 Arahk 2017 
Maliyet Bedeli 

30.089 
30.089 

$irket'in uzun vadeli finansal yatmmlan bulunmamaktadlr (31 Aralik 2017: Yoktur). 

6. TEMINATA VERiLEN FINANSAL VARLlKLAR 

$irket'in teminata verilen finansal varliklan bulunmamaktadlr (31 Aralik 2017: Yoktur). 

7. TlcARi ALACAK VE BOR9LAR 

7.1. $irket'in klsa vadeli ticari alacaklan a~ag Idaki gibidir: 

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 
Portfay yanetim komisyonu alacaklan 

I/i§kili taraflar (Dipnat 24) 
I/i§kili a/mayan taraflar 

Toplam 

214.391 
1.957 

216.348 

69.432 
775 

70.207 

7.2. $irket'in uzun vadeli ticari alacaklan bulunmamaktadlr (31 Aralik 2017: Yoktur). 
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KaYltli Degeri 
30.082 
30.082 



HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONiM $iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA iLi$KiN DiPNOTLAR 
(Tutar/ar aksi belirtilmedikc;e TUrk Urasl tTL'; cinsinden ifade edifmi§tir.) 

7.3. $irket'in klsa vadeli ticari borylan a~agldaki gibidir: 

31 Arahk 2018 31 Arallk 2017 
Ticari Borylar 495 
Toplam 495 

7.4. $irket'in uzun vadeli ticari borylan bulunmamaktadlr (31 Arallk 2017: Yoktur). 

8. OiGER ALACAKLAR VE BORCLAR 

$irket'in 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihi itibanyla klsa vadeli diger alacaklan a~agldaki gibidir: 

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 
Vergi dairesinden alacaklar 15.224 
Toplam 15.224 

$irket'in 31 Aralik 2018 ve 31 Aralik 2017 tarihi itibanyla klsa vadeli diger borylan a~agldaki gibidir: 

Odenecek vergi, hary ve diger kesintrler 
Odenecek SGK primleri 
Toplam 

31 Arahk 2018 
19.870 
10.174 
30.044 

9. PE~iN 60ENMi~ GiOERLER VE ERTELENMi~ GELiRLER 

9.1. Pe~in Odenmi~ Giderler 

$irket'in klsa vadeli pe~in 6denmi~ giderleri a~agldadlr: 

Pe~in 6denmi~ Giderler 31 Arahk 2018 
Gelecek aylara ait giderler 870 
Toplam 870 

9.2. Ertelenmi~ Gelirler 

$irket'in ertelenmi~ gelirleri yoktur (31 Aralik 2017: Yoktur). 
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31 Arahk 2017 
6.180 
4.252 

10.432 

31 Arahk 2017 
2.285 
2.285 
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MADDi DURAN VARLlKLAR 

Maliyet Bedeli Ta~ltlar 
1 Ocak 2016 bakiye 60.000 
Alimlar 77.400 
Satl~lar 

31 Aralik 2017 bakiye 137.400 
Alimlar 
Satl~lar (60.000} 
31 Arallk 2018 bakiye 77.400 

Birikmi~ amortismanlar 
1 Ocak 2016 bakiye {37.000} 
D6nem gideri (15.870) 
Satl~lar 

31 Aralik 2017 bakiye (52.870} 
D6nem gideri (26.480) 
Satl~lar 60.000 
31 Aralik 2018 bakiye {19.350} 

31 Arallk 2017 net deger 84.530 
31 Aralik 2018 net deger 58.050 

KAR~ILlKLAR, KO~ULLU VARLIK VE BORCLAR 

Yoktur (31 Aralik 2017:Yoktur). 

31 Aralik 2018 tarihi itibanyla aktif degerler uzerinde ipotek veya rehin bulunmamaktadlr (31 Aralik 2017: 
Yoktur). " 

Bilanr,;o tarihi itibanyla $irket aleyhine ve lehine davalar bulunmamaktadlr (31 Aralik 2017: Yoktur). 

31 Aralik 2017 tarihi itibanyla alman ve verilen teminatlar bulunmamaktadlr (31 Aralik 2017: Yoktur). 

12. TAAHHUTLER 

Yoktur (31 Aralik 2017: Yoktur). 

13. CALI~ANLARA SAGLANAN FAYDALARA ILI~KIN KAR~ILlKLAR 

~ali~anlara saglanan faydalara ili~kin klsa vadeli kar?lliklar yoktur (31 Aralik 2017: Yoktur). 

~all~anlara Saglanan Faydalara ili~kin Uzun Vadeli Kar~lliklar 

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 
Kldem tazminatl kar~lligl 28.447 15.587 
Toplam 28.447 15.587 
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HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONiM $iRKETi 
31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA iLi$KiN DiPNOTLAR 
(Tutarlar aksi belirtilmedikge TOrk Lirasl ("TL'J cinsinden ifade edilmi§tir.) 

Kldem tazminatl kar~lligl hesablnln hareketi a~aglda sunulmu~tur: 

1 Ocak bakiyesi 
Cari hizmet maliyeti 
Faiz maliyeti 
AktUeryal kaYlp I (kazan9) 
Donem sonu 

Diger Kapsamli Gelir Unsurlannln Analizi 

Tammlanml~ fayda planlarlndan aktOeryal 
kazanglar/(kaYlplar) 
Toplam 

Diger Kapsamli Gelirdeki Degi~im 

Donem Ba~1 
D6neme ili~kin AktOeryal Kazanglar/(KaYlplar) 
Donem Sonu 

Kldem Tazminatl Kar~lhgl 

1 Ocak . 31 Arallk 
2018 

15.587 
11.406 

481 
973 

28.447 

1 Ocak . 31 Arahk 
2017 
1.297 

656 
43 

13.591 
15.587 

1 Ocak . 31 Arahk 1 Ocak· 31 Arahk 
2018 2017 

15.380 
15.380 

1 Ocak . 31 Aralrk 
2018 

14.621 
759 

15.380 

14.621 
14.621 

1 Ocak . 31 Aralrk 
2017 
4.020 

10.601 
14.621 

Yururlukteki i~ Kanunu hukumleri uyannca, 9ali~anlardan kldem tazminatlna hak kazanacak ~ekilde i~ 
s6zle~mesi sona erenlere, hak kazandlklan yasal kldem tazminatlannln 6denmesi yukumlUlUgu vardlr. Aynca, 
halen yururlukte bulunan 506 saYl1i Sosyal Sigortalar Kanunu'nun 6 Mart 1981 tarih, 2422 saYl1i ve 25 Agustos 
1999 tarih, 4447 saYl1i yasalar ile degi~ik 60. maddesi hukmu geregince kldem tazminatlnl alarak i~ten aynlma 
hakkl kazananlara da yasal kldem tazminatlanm odeme yukumlUlugu bulunmaktadlr. 

Emeklilik oncesi hizmet ~artlanyla ilgili bazl ge9i~ kar~lliklan, ilgili kanunun 23 MaYls 2002 tarihinde 
degi~tirilmesi ile Kanun'dan 9Ikanlml~tlr. 

Kldem tazminatl yukumlulUgu yasal olarak herhangi bir fonlamaya tabi degildir. Kldem tazminatl kar~lligl, 
$irket'in, 9ali~anlann emekli olmaslndan kaynaklanan gelecekteki muhtemel yukumluluk tutannln bugunku 
degerinin tahmin edilmesi yoluyla hesaplanmaktadlr. UMS 19 ("Cali~anlara Saglanan Faydalar"), ~irketin 
yukumlUluklerinin, tanlmlanml~ fayda planlan kapsammda akWeryal degerleme yontemleri kullamlarak 
geli~tirilmesini ongorur. Bu dogrultuda, toplam yukumluluklerin hesaplanmaslnda kullamlan akWeryal 
varsaYlmlar a~aglda belirtilmi~tir: 

Ana varsaYlm, her hizmet ylli i9in olan azami yukumluluk tutannln enflasyona paralel olarak artacak olmasldlr. 
DolaYlslyla, uygulanan iskonto oram, gelecek enflasyon etkilerinin duzeltilmesinden sonraki beklenen reel oranl 
ifade eder. Bu nedenle, 31 Arallk 2018 tarihi itibanyla, ekli finansal tablolarda kar~lllklar, gelecege ili~kin, 
9all~anlann emekliliginden kaynaklanacak muhtemel yukumlulUgunun bugunku degeri tahmin edilerek 
hesaplamr. 

Emeklilik ya~l: Bireylerin en erken emekli olabilecegi ya~ olarak dikkate allnml~tJr. 

iskonto oram: Aglrllkli ortalama sermaye maliyeti olarak belirlenmi~tir. 

Reel maa~ artl~ oram: Personelin emekli olacagl Ylla kadar her YII enflasyon oramnda zam alacagl tahmin, edilmi tir. 
" 

Kldem tazminatl tavanl: T.C. Maliye Bakanllgl taraflndan ilan edilen Kldem tazminatl tavam olarak belirlenmi~tir; 
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31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA iLi$KiN DiPNOTLAR 
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Kldem tazminatl alarak i~ten aynlma olaslllgl: istege bagll i~ten aynlmalar neticesinde odenmeyip, $irket'e kalacak 
olan kldem tazminatl tutarlannm tahmini oram da dikkate allnml~tlr. 

iskonto oram 
Enflasyon oram 
Net iskonto oram 
Ree/ maa~ artl~ oram 
Kldem tazminatl alarak i~ten ayn/ma olaslllgi 
Kldem tazminatl tavam 

31 Arahk 
2018 

17,00% 
13,50% 
3,08% 

13,50% 
100% 
5.434 

14. SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER QZKA YNAK KALEMLERI 

Odenmis Sermave 

31 Arahk 
2017 

12,00% 
8,40% 
3,32% 
8,40% 
100% 
4.732 

31 Arallk 2018 ve 31 Arallk 2017 tarih/eri itibanyla odenmi~ sermaye yaplsl a~agldaki gibidir: 

31 Arallk 2018 31 Arallk 2018 31 Arallk 2017 31 Arallk 2017 
Adl Soyadl 
Hedef Finansal Yatlrlmlar A.$. 
Sibel GOKALP 
$emsihan KARACA 
Toplam 

Pay Oram 
89,50% 
10,33% 
0,17% 

100,00% 

Pay Tutan 
1.790.000 

206.667 
3.333 

2.000.000 

PayOram 
89,50% 
10,33% 
0,17% 

100,00% 

Pay Tutan 
1.790.000 

206.667 
3.333 

2.000.000 

$irket'in sermayesi 2.000.000 TL o/up 2.000.000 adet nama yazlll hisseden olu~maktadlr (31 Arallk 2017: 
2.000.000 TL - 2.000.000 adet hisse). Hisselerin itibari degeri hisse ba~ma 1 TL'dir (31 Arallk 2017: hisse ba~1 1 
TL). Bu hisse/erin 200.000 adedi (31 Arallk 2017: 200.000 adet) A grubu; 1.800.000 adedi (31 Arallk 2017: 
1.800.000 adet) ise B grubudur. A grubu paylann tamaml Sibe/ GOKALP'e aittir. A grubu paylann oyda imtiyazi 
mevcut olup A grubu 1 pay 15 (onbe~) oy hakkma sahiptir. B grubu pay/ann imtiyazi bu/unmamaktadlr. 

$irket'in 31 Arallk 2018 ve 31 Arallk 2017 tarih/eri itibany/a finansal durum tab/osuna yansltml~ oldugu 
ozkaynak ka/em/eri a~agldaki gibidir: 

Odenmi~ sermaye 
Tanlm/anml~ Fayda Planlan Yeniden Olgum 
Kazanglan/KaYI plan 
Kardan aynlml~ klsltlanml~ yedekler 
Gegmi~ YI/ karlan/(zararlan) 
Net donem kan/(zaran) 
Toplam 

Kardan Avo/an Klsltlanm/S Yedek/er 

31 Arallk 2018 
2.000.000 

15.380 
152.308 

2.877.896 
328.687 

5.374.271 

31 Arallk 2017 
2.000.000 

14.621 
54.088 

1.355.304 
1.620.812 
5.044.825 

31 Arallk 2018 tarihi itibany/a kardan ayn/an klsltlanrrll~ yedek 152.308 TL'dir (31 Arallk 2017: 54.088 TL). Vasal 
yedekler Turk Ticaret Kanunu'na gore aynlan birinci ve ikinci tertip yasa/ yedeklerden olu~maktadlr. Birinci tertip 
yasal yedekler, tUm yedekler tarihi (enflasyona gore endekslenmemi~) odenmi~ sermayenin %20'sine eri~ene 
kadar, gegmi~ donem ticari kannm YI/llk %5'i oranmda aynllr. ikinci tertip yasal yedekler, birinci tertip yasal 
yedek ve temettUierden sonra, tUm nakdi temettu dagltlm/an uzerinden Yllilk % 10 oranmda ~ynllr. 

< '. 
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Gecmis Ytl Kanl(Zaran): 
10cak-

31 Arahk 2018 
Donem ba$1 1.355.304 
Net d6nem kanndan/zaranndan transfer 1.620.812 
Kardan aynlml§ klsltlanml§ yedekler {98.220) 
Toelam 2.877.896 

HASILAT VE SATI~LARIN MALiYETI 
1 Ocak-

31 Arahk 2018 
Portf6y i$letmeciligi Faaliyetinden Elde Edilen Gelir 1.832.794 
Hisse Senetleri Satl~ Hasllatl 25.037.693 
Hisse Senetleri Geniege Uygun Degerleme Gelirleri / (Giderleri) (*) (241.928) 
Fon Satl~ Hasllatl 5.568.256 
Fon Ger~ege Uygun Degerleme Gelirleri I (Giderleri) (*) (949.505) 
Devlet Tahvili Satl~ Hasllatl 
Ozel Sekt6r Tahvil Satl~ Hasllatl 
Brut Satl~lar 31.247.310 
Satl§ iadeleri H 
Satl~ indirimleri H 
Net Satl~lar 31.247.310 
Satllan Mamul Maliyeti (-) 
Satllan Hisse Senet Maliyetleri (-) (24.712.888) 
Satllan Ozel Tahvili Maliyetleri (-) 
Satllan Fon Maliyetleri (-) (5.638.203) 
Satllan Devlet Tahvili Maliyetleri H 
Toe!am (30.351.091 } 
BRUT KAR/(ZARAR) 896.219 

1 Ocak-
31 Arahk 2017 

523.331 
850.700 
{18.727) 

1.355.304 

1 Ocak-
31 Arahk 2017 

1.172.628 
130.841.862 

(411.769) 
1.599.694 

(35) 
100.000 

1.000.970 
134.303.350 

134.303.350 

(128.674.054) 
(1.000.000) 
(1.912.502) 

{96.943) 
(131.683.499) 

2.619.851 

(')$irket satm aldlgl finansal varllklannm ger~ege uygun deger farklan hasllat altmda g6sterilir. 

NiTELiKLERiNE GORE GIOERLER 

1 Ocak· 1 Ocak· 
Genel ~onetim giderleri 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 
Personel giderleri 341.639 248,569 
Vergi, resim ve har~lar 96.147 76.936 
Muhasebe ve denetim giderleri 42.127 43.684 
Yazilim giderleri 37.010 34.570 
Hisse senedi BSMV 33.946 132.925 
Danl~manllk giderleri 16.601 35.115 
Amortisman giderleri 26.480 15.870 
Ta~lt giderleri 14.597 17.264 
Kiralama giderleri 11.328 12.744 
Ortak gider katilim pay I 11.328 11.328 
Sigorta giderleri 4.838 7.663 
Diger 63.829 99.770 
Toelam 699.870 739.438 
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17. GENEL VONETIM GiDERLERI, PAZARLAMA GiDERLERI, ARA$TIRMA VE GELi$TiRME GiDERLERi 

Pazarlama satl~ ve dagltlm giderleri 
Genel y6netirn giderleri 
Ara§tlrma ve geli~tirme giderleri 
Toplam 

1 Ocak • 1 Ocak • 
31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 

699.870 736.438 

699.870 736.438 

18. ESAS FAALivETLERDEN DiGER GELIRLERVE GiDERLER 

18.1. Esas F aaliyetlerden Diger Gelirler 

1 Ocak· 1 Ocak· 
31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 

Faiz gelirleri 240.809 223.461 
Diger 3.128 56.021 
Toplam 243.937 279.482 

18.2. Esas F aaliyetlerden Diger Giderler (-) 

1 Ocak· 1 Ocak· 
31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 

Komisyon giderleri 75.702 132.201 
Toplam 75.702 132.201 

19. V AT/R/M F AALivETLERINDEN GELiRLER 

10cak- 10cak-
31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 

Maddi duran varhk satl~ karlan 57.426 
Top/am 57.426 

20. ~E~iT ESAS/NA GORE S/NIFLAND/R/LM/~ GiDERLER 

1 Ocak· 1 Ocak· 
Personel giderleri 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 
Genel yonetim giderleri 341.639 248.569 
Top/am 341.639 248.569 

1 Ocak· 1 Ocak· 
Amortisman ve itfa giderleri 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 
Genel yonetim giderleri 26.480 15.870 
Top/am 26.480 15.870 

21. FiNANSMAN GIDERLERi 

Yoktur (31 Arahk 2017: Voktur). 
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22. GELiR VERGilERi (ERTElENMi~ VERGI VARLIK VE yOKOMlOlOKlERi DAHil) 

D6nem kan vergi yukumlOlOgu 
Cari kurumlar vergisi kar~llIgl 
Eksi: Pe~in 6denen vergiler 
Odenecek kurumlar vergisi 

Gelir tablosundaki vergi kar§lhgl 
Kurumlar vergisi kar~lliQI 
Ertelenmi§ vergi geliri/(gideri) 
Toplam 

Kurumlar Vergisi 

31 Arahk 2018 
361.695 

(347.051) 
14.644 

1 Ocak· 
31 Arahk 2018 

(361.695) 
268.372 
(93.323) 

31 Arahk 2017 
491.626 

(491.626) 

1 Ocak· 
31 Arahk 2017 

(491.626) 
81.744 

(409.882) 

$irket ve Turkiye'de yerle~ik bagll ortakllklan, Turkiye'de yururlukte bulunan vergi mevzuatl ve uygulamalanna 
tabidir. Kurumlar vergisi, ilgili oldugu hesap d6neminin sonunu takip eden dorduncu ayln yirmi be~inci gunu 
ak~amlna kadar beyan edilmekte ve ilgili ayln son una kadar tek taksitte odenmektedir. 

Turkiye'de, kurumlar vergisi oram 31 Arallk 2018 tarihi itibanyla %22'dir (2017: %20). Ancak, 5 Arallk 2017 tarihli 
ve 30261 saYl1i Resmi Gazete'de yaYlmlanan 7061 saYl1i "Bazl Vergi Kanunlan ile Oiger Bazl Kanunlarda 
Oegi~iklik Yapllmaslna Oair Kanun"un 91 inci maddesi ile 5520 saYl1i Kurumlar Vergisi Kanunu'na eklenen ge9ici 
10uncu madde uyannca kurumlann 2018, 2019 ve 2020 vergilendirme donemlerine ait kazan91an uzerinden 
6denmesi gereken kurumlar vergisinin %22 oramyla hesaplanmasl ve sonraslnda tekrardan %20 oram ile 
vergilendirilmeye devam edilmesi 6ngorWmektedir. Bu sure zarflnda Bakanlar Kurulu'na %22 oramm %20 
oranlna kadar indirme yetkisi verilmi~tir. 

31 Arallk 2018 tarihinde sona eren donem itibanyla, vergi mevzuatl uyarlnca uger ayllk d6nemler itibanyla 
olu~an kazan91ar uzerinden %22 (2017: %22) oramnda ge9ici vergi hesaplanarak 6denmekte ve bu ~ekilde 
6denen tutarlar Yllilk kazan9 uzerinden hesaplanan vergiden mahsup edilmektedir. Yapllan Kanun degi~ikligi ile 
2018,2019 ve 2020 Yilian i9in bu oran %22 olarak belirlenmi~tir. 

Kurumlar Vergisi Kanunu'na gore beyanname uzerinde gosterilen mali zararlar 5 YIII a~mamak kaydlyla donemin 
kurumlar vergisi matrahlndan indirilebilir. Beyanlar ve ilgili muhasebe kaYltlan vergi dairesince be~ YII igerisinde 
incelenebilmekte ve vergi hesaplan revize edilebilmektedir. 
Turkiye'de mukim anonim ~irketlerden, kurumlar vergisi ve gelir vergisinden sorumlu olmayanlar ve muaf 
tutulanlar haricindekilere yapllanlarla Turkiye'de mukim olan ve olmayan gergek ki~ilere ve Turkiye'de mukim 
olmayan tOzel ki~ilere yapllan temettu odemeleri %15 gelir vergisine tabidir. 

Turkiye'de mukim anonim ~irketlerden yine Turkiye'de mukim anonim ~irketlere yapllan temettLi 6demeleri gelir 
vergisine tabi degildir. Aynca kann dagltilmamasl veya sermayeye eklenmesi durumunda gelir vergisi 
hesaplanmamaktad I r. 

Kurumlann tam mukellefiyete tabi bir ba~ka kurumun sermayesine i~tirakten elde ettikleri temettu kazan91an 
(yatmm fonlannln katllma belgeleri ile yatmm ortakllklan hisse senetlerinden elde edilen kar paylan hari9) 
kurumlar vergisinden istisnadlr. Aynca, kurumlann en az iki tam YII sureyle aktiflerinde yer alan i~tirak hisseleri ile 
aynl sureyle sahip olduklan gayrimenkullerinin (ta~mmazlannln) kurucu senetleri, intifa senetleri ve rU9han 
haklannln satl~lndan dogan kazan91ann %75'lik klsml, 31 Arahk 2017 itibanyla kurumlar vergisinden istisnadlr. 
Bununla birlikte, 7061 saylll kanunla yapllan degi!?iklikle bu oran ta~lnmazlar a9lsmdan. %15'ten %50'ye 
indinlmi, ve 2018 yflmdan ilibaren hazfdanaoak ve:i:eyannamelennde bu oran %50 olarak kUlI9ktrr. ;' 
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istisnadan yararlanmak i9in soz konusu kazancin pasifte bir fon hesablnda tutulmasl ve 5 yll sure ile i~letmeden 
gekilmemesi gerekmektedir. Satl~ bedelinin satl~m yaplldlgl YIII izleyen ikinci takvim ylll son una kadar tahsil 
edilmesi gerekir. 

Gelir Vergisi Stopajl 

Kurumlar vergisine ek olarak, dagltllmasl durumunda kar pay I elde eden ve bu kar paylannl kurum kazancma 
dahil ederek beyan eden tam mukellef kurumlara ve yabanci ~irketlerin Turkiye'deki ~ubelerine dagltllanlar hari9 
o/mak uzere kar pay/an uzerinden aynca ge/ir vergisi stopajl hesap/anmasl gerekmektedir. Gelir vergisi stopajl 
24 Nisan 2003 - 22 Temmuz 2006 tarih/eri araslnda tUm ~irketlerde %10 olarak uygu/anml~tlr. Bu oran, 22 
Temmuz 2006 tarihinden itibaren, 2006/10731 saylll Bakanlar Kurulu Karan ile %15 olarak uygulanmaktadlr. 
DagltllmaYlp sermayeye ilave edilen kar paylan gelir vergisi stopajma tabi degildir 

Erte/enmi§ Vergi 

$irket vergiye esas yasal finansal tablolan ile TFRS'ye gore haZirlanml~ finansal tablolan arasmdaki 
farkliliklardan kaynaklanan ge9ici zaman lama farklan i9in ertelenmi~ vergi varligml ve yukumlulugunu 
muhasebele~tirmektedir. Soz konusu farklillklar genellikle bazl gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas tutarlan 
ile TFRS'ye gore hazlrlanan finansal tablolarda farkli donemlerde yer almasmdan kaynaklanmakta olup a~aglda 
a9lklanmaktadlr. Ertelenmi~ vergi varllgl ve yukumlUlugunun hesaplanmasmda kullamlan vergi oram %22'dir. 
(2017: %22) 

Ertelenmi~ vergi varlik/an ve yukumlu/ukleri a~aglda belirtilmi~tir: 

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 
Ertelenen Vergi Varhklan ve T oplam Ge9ici Toplam Gelfici Varhk I Varhk I 
YOkOmliilOkleri Farklar Farklar {YOkOmliilOk} {YOkOmIOlOk} 
Kldem tazminatl kar~lligl 28.447 15.587 6.359 3.532 
Hisse senetleri degerleme 59.505 13.091 
Fon ve tahvil degerleme degerleme 949.505 35 208.893 8 
Ertelenen vergi varhklan 1.037.457 15.622 228.343 3.540 
Gelecek aylara ait giderler (870) (2.285) (191 ) (503) 
Hisse senetleri degerleme (182.458) (40.141 ) 
Vadeli mevduat faiz tahakkuku (672) (2.860) (147) (629) 
Amortisman duzeltmeleri (11.000} {2.420} 
Ertelenen vergi ~OkOmlOlOkleri {1.542} {198.603} {338} {43.693) 

Toplam 1.035.915 (182.981 ) 228.005 (40.153) 

Ertelenmi~ vergi varllgmm donem i9indeki hareketi a~agldaki gibidir: 

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 
Donem ba~1 (40.153) (118.907) 
D6nem vergi geliri/(gideri) 268.372 81.744 
Diger kapsamli gelir ertelenmi~ vergi geliril(gideri) (214) (2.990) 
Donem sonu 228.005 {40.153} 
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D6nem vergi gelirinin/giderinin d6nem karl/ (zaran) ile mutabakatl a$agldaki gibidir: 

Vergi 6ncesi kar/(zarar) 
%22 vergi oram uzerinden hesaplanan vergi 
(31.12.2017: %22) 
Kanunen kabul edilmeyen giderlerin etkisi 
Diger 
Vergi geliri/(gideri) 

1 Ocak • 1 Ocak • 
31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 

422.010 2.030.694 

(92.842) 
(3.848) 

3.367 
(93.323) 

(446.753) 
(6.022) 
42.893 

(409.882) 

23. PAY BA~INA KAZANCf 

24. 

24.1. 

24.2. 

1 Ocak - 31 Arallk 2018 ve 1 Ocak - 31 Arallk 2017 tarihlerinde sona eren d6nemlere ait hisse ba§lna kazany 
hesaplamalan a§agldadlr. 

1 Ocak· 1 Ocak· 
31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 

Net d6nem kan/(zaran) (TL) 328.687 1.620.812 
ylkanlml§ adi hisselerin aglrllkll ortalama adedi 2.000.000 2.000.000 
Hisse ba§lna kar/(zarar) (TL) 0,164 0,810 

ILI~KILI TARAF ACfIKLAMALARI 

$irket'in ili§kili taraflardan olan alacaklar a§agldaki gibidir. 

31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 
ili~kili taraflardan alacaklar Ticari Ticari 
Hedef GSYO A$. 71.024 16.586 
Hedef Serbest Fon 58.127 34.338 
Hedef Portf6y Kuzey Fon 31.476 
Seyitler Kimya A$ 30.822 
Hedef Finansal Yatmmlar A.$. 11.786 15.825 
idealist Dam§manllk A$ 5.989 
Afyon Jeotermal Yatlrlmlar A.$. 5.060 2.683 
Hedef ileri Savunma A§. 107 
Toplam 214.391 69.432 

$irket'in ili§kili taraflara olan borylan bulunmamaktadlr(31 Arallk 2017: Yoktur). 
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24.3. $irket'in ili~kili taraflarla olan i~lemlerinin detaYI a~aglda a9Iklanml~tlr. 

$irketin ili~kili taraflara yapllan satl~lan (portf6y y6netim komisyon gelirleri) a~agldaki gibidir: 

Hedef Portf6y Serbest Fon 
Hedef Portf6y Kuzey Fon 
Hedef GSYO A$. 
Seyitler Kimya A$ 
Hedef Finansal Yatmmlar A$. 
idealist Danl~manlik A$ 
Afyon Jeotermal Yatmmlar 
Hedef ileri Savunma A$. 
Toplam 

1 Ocak • 1 Ocak • 
31 Arahk 2018 31 Arahk 2017 

Portf6y Y6netim 
Hizmeti 

889.045 
273.813 
225.234 
121.701 
100.675 
99.607 
73.156 
5.167 

1.788.398 

Portf6y Y6netim 
Hizmeti 
156.161 

346.489 

139.869 

218.694 
11.673 

872.886 

$irketin 1 Ocak - 31 Aralik 2018 ve 1 Ocak - 31 Aralik 2017 d6neminde ili~kili taraflardan hizmet alimlannm 
detaYI a~agldadlr. 

1 Ocak· 31 Arahk 2018 
Bina Kira Ortak Gider Katthm PaYI Toplam 

Hedef GSYO A$. 9.600 9.600 19.200 
Toplam 9.600 9.600 19.200 

1 Ocak - 31 Arahk 2017 
Bina Kira Ortak Gider Katlhm PaYI Toplam 

Hedef GSYO A$. 12.744 11.328 24.072 
Toplam 12.744 11.328 24.072 

24.4. ili~kili taraflara verilen kefalet vb. yukumlulukler: 

Yoktur (31 Arahk 2017: Yoktur). 

24.5. ili~kili taraflann $irket lehine vermi~ olduklan teminat senedi, kefalet, rehin v.b.: 

Yoktur (31 Arahk 2017: Yoktur). 

24.6. 1 Ocak - 31 Aralik 2018 d6nemi itibanyla, genel mudur ve genel mudur yardlmcllan gibi ust duzey y6neticilere 
cari d6nemde saglanan ucret ve benzeri menfaatler "76.949" TL'dir. (1 Ocak - 31 Aralik 2017: 73.437 TL). 
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FiNANSAL ARAC;LAR 

Finansal Araclar Kategorileri 

Defter Gergege uygun 
31 Arallk 2018 Degeri degeri 
Finansal varllklar 
Nakit ve nakit benzerleri 1.161.399 1.161.399 
Finansal yatlnmlar 3.782.734 3.782.229 
Tieari alaeaklar 216.348 216.348 
Diger alaeaklar 
Finansal yiikiimliiliikler 
Tieari borglar 
Diger borglar 30.044 30.044 

Defter Gergege uygun 
31 Araltk 2017 Degeri degeri 
Finansal varllklar 
Nakit ve nakit benzerleri 2.702.178 2.702.178 
Finansal yatlnmlar 2.237.068 2.237.068 
Tieari alaeaklar 70.207 70.207 
Diger alaeaklar 15.224 15.224 
Finansal yiikiimliiliikler 
Tieari borglar 495 495 
Diger borglar 10.432 10.432 

Gergege uygun deger olgumleri hiyerar~i tablosu 

$irket, finansal tablolannda gergege uygun degerleri ile yansltllan finansal araglanm her finansal arag smlfmm 
degerleme girdilerinin kaynagma gore, iig seviyeli hiyerar~i kullanarak, a~agldaki ~ekilde slmflandlrmaktadlr. 

• Birinci seviye: Finansal varllk ve yiikiimliiliikler, birbirinin aym varhk ve yiikiimliiliikler igin aktif piyasada i~lem 
goren borsa fiyatlanndan degerlenmi~tir . 

• ikinei seviye: Finansal varllk ve yiikiimliiliikler, ilgili varllk ya da yiikiimliiliigiin birinei seviyede belirtilen borsa 
fiyatmdan ba~ka direkt ya da endirekt olarak piyasada gozlenebilen fiyatmm bulunmasmda kullamlan girdilerden 
degerlenmi~tir. 

• Oguneii seviye: Finansal varllk ve yiikiimliilUkler, varllk ya da yiikiimliiliigiin gergege uygun degerinin 
bulunmasmda kullanllan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmi~tir. 
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Gerc;ege uygun degerleriyle gosterilen finansal varllk ve yukumluluklerin seviye slnlflamalan a~agldaki gibidir: 

Finansal varllklar 
Geryege uygun deger farkl 

kar/(zarara) yansltllan 
-Fonlar 
-Hisse senetleri 
-Ozel kesim tahvilleri 

Finansal varllklar 
Geryege uygun deger farkl 

kar/(zarara) yansltllan 
-Hisse senetleri 
-Fonlar 
-Ozel kesim tahvilleri 

31 AralJk 2018 

3.380.229 
372.000 
30.505 

31 Arallk 2017 

1.201.554 
1.005.432 

30.082 

Raporlama tarihi itibari ile ger~ege uygun 
deger seviyesi 

Seviye 1 

3.380.229 
372.000 
30.505 

Seviye 2 Seviye 3 

Raporlama tarihi itibari He ger~ege uygun 
deger seviyesi 

Seviye 1 

1.201.554 
1.005.432 

30.082 

Seviye 2 Seviye 3 

Geryege uygun deger farkl kar veya zarara yansltllan finansal varllklar dl~mdaki finansal varllklann ve finansal 
yukumluli.iklerin geryege uygun degerlerinin tahmini i9in a~agldaki yontem ve varsaYlmlar kullanllml~tlr: 

Finansal varltklar 
Nakit ve nakit benzeri degerler ve diger finansal varllklar dahil olmak uzere maliyet bed eli ile gosterilen finansal 
varllklann rayiy degerlerinin klsa vadeli olmalan ve muhtemel zararlann onemsiz miktarda olabilecegi 
du~unulerek defter degerlerine yakla~tlgl 6ng6rUlmektedir. 

Finansal yOkOmlOlOkler 
Kisa vadeli olmalan sebebiyle parasal yukumli.iluklerin rayiy degerlerinin defter degerlerine yakla~tlgl 
varsay,lmaktad,r. 

26. FiNANSAL ARA9LAROAN KAYNAKLANAN RiSKLI:RiN NiTELiGi VE OOZEYi 

Sermaye Yonetimi ve Sermaye Yeterliligi Gereklilikleri 

$irket, Sermaye Piyasasl Kurulu'nun 111-55.1 saYlli Portf6y Yonetim $irketleri Ve Bu $irketlerin Faaliyetlerine 
ili~kin Esaslar Tebligi'ne uygun olarak sermayesini tammlamakta ve y6netmektedir. 31 Arallk 2018 tarihi itibanyla 
portf6y yonetim ~irketleri iyin asgari ozsermaye tutan 2.000.000 TL'dir (31 Arallk 2017: 2.000.000 TL). 

$irket'in 31 Arallk 2018 itibanyla hazlrlaml~ oldugu sermaye yeterliligi tabanl hesaplama tablosuna gore 
2.187.945 TL sermaye yeterliligi tabanl fazlasl bulunmaktadlr (31 Arallk 2017: 3.366.100 TL). 

$ir~et, 31 ~rallk 2018 ve 31 Arallk 2017 tarihleri itibanyla ilgili sermaye .... y.eSe,rJl.~~I~e~~i"-.. r.e~~i~ikler.ini yerine 
getlrmektedlr. .' . ..... .. ,_ .... 

)1 '- ,- ,,, J' "'" \ 
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Finansal Risk Faktorleri 

$irket faaliyeti geregi piyasa riskine maruz kalmaktadlr. 

Piyasa riski: Piyasa fiyatlannda meydana gelen degi~imler nedeniyle bir finansal aracm gergege uygun 
degerinde veya gelecekteki nakit akl~lannda dalgalanma olmasl riskidir. Piyasa riski u9 tUrlu riskten olu~ur; 

yabanci para riski, faiz oram riski, fiyat riski. 

$irket finansal varllklanm gergege uygun fiyatlar ile degerleyerek maruz kalman piyasa riskini faiz ve hisse 
senedi pozisyon riski aynmmda gunluk olarak takip etmektedir. $irket Yonetim Kurulu'nca, belirli donemlerde 
portfoyun yonetimine ili~kin stratejiler ve limitler belirlenmekte, menkul klymet portoyu, portfoy yoneticileri 
tarafmdan bu gergevede yonetilmektedir. Ekonomik tablonun ve piyasalann durumuna gore bu limit ve politikalar 
degi~im gostermekte, belirsizligin hakim oldugu donemlerde riskin asgari duzeye indirilmesine 9all~llmaktadlr. 

Kredi riski 

Finansal ara91ar kar~1 tarafm anla~ma gereklerini yerine getirememe riskini ta~lmaktadlr. 

Finansal varllklar, vadesi ge9memi~ ve deger du~uklugune ugramaml~ alacaklardan olu~maktadlr. 
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31 Arallk 2018 ve 31 Arallk 2017 tarihleri itibanyla finansal ara~ Wrleri itibanyla maruz kallnan kredi riskinin detaYI a~agldaki gibidir: 

Finansal Ara9 Turleri itibariyle Maruz Kalman Kredi Riskleri 

31 Arallk 2018 (Cari Donem) 

Raporlama tarihi itibanyla maruz kallnan azami kredi riski 
- Azami riskin teminat, vs. ile guvence altma ahnml~ klsml 
A. Vadesi ge9memi~ ya da deger du~uklugune ugramaml~ finansal 
varhklann net defter degeri 
B. Vadesi ge9mi~ ancak deger du~uklugune ugramaml~ varhklann net 
defter degeri 
C. Deger du~uklUgune ugrayan varhklann net defter degerleri 
- Vadesi ge9mi~ (brut defter degeri) 

- Deger du~uklugu (-) 
- Net degerin teminat, vs. ile guvence altma almml~ klsml 

- Vadesi ge9memi~ (brUt defter degeri) 
- Deger du~uklugu (-) 
- Net degerin teminat, vs. ile guvence altma ahnml~ klsml 

D. Finansal durum tablosu dl~1 kredi riski igeren unsurlar 

Alacaklar 
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar 

ili~kili Taraf Diger Taraf ili~kiliTaraf Diger Taraf 
214.391 1.957 

214.391 1.957 

Tutann belirlenmesinde, alman teminatlar gibi, kredi guvenilirliginde artl~ saglayan unsurlar dikkate almmaml~tlr. 

',.)-
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Bankalardaki 
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1.159.657 

1.159.657 

Finansal 
Varllklar ve 

Yatlnmlar 
3.782.734 

3.782.734 
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Finansal Aray Turleri itibariyle Maruz Kallnan Kredi Riskleri 

31 Arahk 2017 (Onceki Donem) 

Raporlama tarihi itibanyla maruz kalman azami kredi riski 
- Azami riskin teminat, vs. ile guvence altlna allnml~ klsml 
A. Vadesi geymemi~ ya da deger du~uklugune ugramaml~ finansal 
varllklann net defter degeri 
B. Vadesi geymi~ ancak deger du~uklugune ugramaml~ varllklann net 
defter degeri 
C. Deger du~uklUgune ugrayan varliklann net defter degerleri 
- Vadesi ge9mi~ (brut defter degeri) 

- Deger du~uklugu (-) 
- Net degerin teminat, vs. ile guvence altlna a"nml~ klsml 

- Vadesi geymemi~ (brut defter degeri) 
- Deger du~uklugu (-) 
- Net degerin teminat, vs. He guvence altlna a"nml~ klsml 

D. Finansal durum tablosu dl~1 kredi riski iyeren unsurlar 

Alacaklar 
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar 

ili~~iH Taraf Diger Tarat ili~kili Taraf Diger Taraf 
69.432 775 15.224 

69.432 775 15.224 

Tutann belirlenmesinde, allnan teminatiar gibi, kredi guvenilirliginde artl~ saglayan unsurlar dikkate allnmaml~tlr. 
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Faiz oram riski, faiz oranlannda meydana gelen dalgalanmalann $irket'in faize duyarll varliklan uzerinde 
meydana getirebilecegi deger dU9U9U olarak tammlamr. $irket'in faize duyarh yukumlOIOgO bulunmamaktadlr. 

Faiz Pozisyonu Tablosu 
I Cari D6nem Onceki D6nem 

Sabit faizli finansal araylar 

Finansal varliklar Geryege uygun deger farkl kar/(zarara) yansltllan varllklar 5.160.481 5.024.677 

Finansal yOkOmlOIOkler -- --

Degi~ken faizli finansal araylar 
Finansal varliklar -- --
Finansal yj.ikOmlOIOkler 30.044 10.927 

$irket'in 31 Aralik 2018 tarihi itibanyla devlet tahvili bulunmamaktadlr. 

31 Aralik 2017 tarihi itibanyla $irket'in yaptlgl analizlere gore TL para birimi cinsinden olan faizin 100 baz 
puan yOksek veya du§uk olmasl durumunda diger tOm degi§kenlerin sabit kaldlgl varsaYlmlyla borglanma 
senetleri portfoyunOn rayig degerlerinde ve dolaYlslyla vergi oncesi donem kar/zarannda siraslyia 137 TL 
azali§ (zarar) veya 137 TL artl§ (kar) olu§maktadlr. 

Hisse senedi fiyat riski 

Fiyat Riski: Piyasa fiyatlannda olu§an degi§imler nedeniyle bir finansal aracin gergege uygun degerinde veya 
gelecekteki nakit akl§larlnda dalgalanma olmasl riskidir. 

$irket'in finansal durum tablosunda 31 Aralik 2018 tarihi itibanyla gergege uygun deger farkl (kaYlp)/ kazang 
degi§ikligi kar veya zarar tablosu He ili§kilendirilen finansal varlik olarak slmfiadlgl hisse senetleri 
bulunmaktadlr. 31 Aralik 2018 tarihi itibanyla $irket'in finansal durum tablosunda makul deger degi§ikligi gelir 
tablosu ile ili§kilendirilen finansal varhk olarak smlfladlgl hisse senetlerinin tOmO SiST'de i§lem g6rmektedir. 
$irket'in analizlere gore ilgili hisse senedinin fiyatmda %10 oranmda artl§/(azah§) olmasl durumunda diger tOm 
degi§kenlerin sabit kaldiQI varsaYlmlyla $irket'in vergi 6ncesi kannda 37.200 TL artl§/(azall§) olu§maktadlr (31 
Aralik 2017: 120.155 TL). 

Likidite riski 

Likidite riski, uzun vadeli varliklann klsa vadeli kaynaklarla fonlanmasmln bir sonucu olarak ortaya 
glkabilmektedir. $irket'in faaliyeti geregi varliklannm tamamma yakm klsmlm nakit ve benzeri kalemler ile 
finansal yatmmlar olu§turmaktadlr. $irket yonetimi, varliklan ozkaynak ile finanse ederek, likidite riskini asgari 
seviyede tutmaktadlr. 
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(Tutar/ar aksi belirtilmedikge TUrk Urasl (''TL') cinsinden ifade edilmi§tir.) 

Finansal durum tablosu tarihi itibanyla $irket'in varhk ve yOkOmlOIOklerinin vadelerine gore dagillmi a~agldaki gibidir: 

31 Arahk 2018 
1 a~a kadar 1 at3 a~ 3 a~ -1 ~II 1 ~11-5 ~iI 5 ~II Ozeri Vadesiz Toelam 

Nakit ve nakit benzerleri 1.153.369 8.030 1.161.399 
Finansal yatlnmlar -- 3.782.734 3.782.734 
Ticari Alacaklar 185.526 30.822 216.348 
Pe~in bdenmi~ Giderler 870 870 
Maddi duran varllklar 58.050 58.050 
Ertelenmi~ vergi varllgl 228.005 228.005 
T oelam varhklar 1.153.369 185.526 30.822 .. 4.077.689 5.447.406 
Diger bor91ar 30.044 30.044 
Call~anlara Sag Ian an Faydalara 
IIi~kin Kar~lllklar 28.447 28.447 
Dbnem karl vergi yukumlulugO 14.644 14.644 
Ozka~naklar -- 5.374.271 5.374.271 
Toplam kaynaklar 30.044 .. 5.417.362 5.447.406 

Net likidite faziasil !a21~'~ 1.153.369 155.482 30.822 •• (1.339.673} 

31 Arahk 2017 
1 aya 
kadar 1 ay-3 al 3 ay -1 yll 1 yll-5 yll 5 yll uzeri Vadesiz TOQlam 

Nakit ve nakit benzerleri 2.679.808 22.370 2.702.178 
Finansal yatlnmlar -- 2.237.068 2.237.068 
Ticari alacaklar 70.207 70.207 
Diger alacaklar 15.224 15.224 
Pe~in bdenmi~ giderler 2.285 2.285 
Maddi duran varllklar 84.530 84.530 
Toelam varhklar 2.679.808 70.207 15.224 2.346.253 5.111.492 
Ticari bor91ar (495) (495) 
Diger bor91ar (10.432) (10.432) 
Dbnem kan vergi yukOmlUlugO 
Diger klsa vadeli kar~lllklar 
Call~anlara saglanan Faydalara 
IIi~kin Kar~lllklar (15.587) (15.587) 
Ertelenmi~ vergi yOkOmlulOgu (40.153) (40.153) 
OZkaynaklar -- (5.044.825} (5.044.825) 
T oelam kaynaklar (5.100.565} (5.111.492) 

Net likidite faziasil {a2Igl} 2.668.881 70.207 15.224 {2.754.312} 
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A$agldaki table, $irket'in tUrev niteliginde elmayan finansal yukumluluklerinin vade dagllimml gostermektedir. 
Tlirev elmayan finansal yukumlUlUkler iskonto edilmeden ve 6denmesi gereken en erken tarihler esas almarak 
hazlrlanml$tlr. 

31 Arahk 2018: 
Defter Beklenen nakit 3·12 ay 1·5 YII 5 ylldan 

Beklenen vadeler degeri ~lkl~lar to~laml 3 aydan klsa arasl arasl uzun 
Tiirev Olmayan Finansal Yiikiimliiliikler 30.044 30.044 30.044 
Ticari borylar 
Diger borylar 30.044 30.044 30.044 

31 Arahk 2017: 
Defter Beklenen nakit 3·12 ay 1·5 YII 5 Ylldan 

Beklenen vadeler degeri ~lkl~lar to~laml 3 aydan klsa arasl arasl 
Tiirev Olmayan Finansal Yiikiimliiliikler 10.927 10.927 10.927 
Ticari borylar 495 495 495 
Diger borylar 10.432 10.432 10.432 

Beklenen vadeler, sozle$me vadelerinden farkll olmadlgl iyin aynca bir tablo verilmemi$tir. 

Yabanci para riski 

Yabanci para varliklar ve yukumluluklere sahip olma durumunda ortaya ylkan kur hareketlerinden 
kaynaklanacak etkiler yabanci para riskini olu$turmaktadlr. $irket'in 31 Aralik 2018 ve 31 Arallk 2017 tarihleri 
itibanyla yabanci para cinsinden varlik ve yukumlulUkleri bulunmadlgmdan kur riskine maruz kalmaml$tlr. 

27. FiNANSAL ARACLAR (GERCEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE FiNANSAL RisKTEN KORUNMA 
MUHASEBESI CERCEVESiNDEKi ACIKLAMALAR) 

$irket, finansal araylanmn tahmini rayiy degerlerini hali hazlrda mevcut piyasa bilgileri ve uygun degerleme 
yontemlerini kullanarak belirlemi$tir. $irket'in finansal araylanmn kaYltli degerleri makul degerlerini yansltmaktadlr. 

$irket'in spekUlatif amayli finansal araci (tUrev urun niteligindeki finansal araylann da dahil oldugu) yoktur ve bu tOr 
araylann alim-satlml ile ilgili bir faaliyeti bulunmamaktadlr. 

Finansal varliklar, yabanci para cinsinden parasal kalemler finansal durum tablosu degerinin rayiy deger\erine 
yakm olmasl sebebi ile dbnem sonu kurlan kullamlarak yevrilmektedir. Finansal aktiflerin, klsa vadeli olmalan ve 
kredi kaybmm onemsenmeyecek olyude olmasmdan dolaYI, rayiy degerlerin ta$man degerlerine yakm oldugu 
kabul edilir. 

Finansal yukumlulukler, yabanci para cinsinden parasal kalemler finansal durum tablosu degerinin rayiy 
degerlerine yakm olmasl sebebi ile donem sonu kurlan kullamlarak yevri/mektedir. Ticari bory/ann ve diger parasal 
yukumlUluklerin, klsa vadeli olmasmdan dolaYI, rayiy degerlerin ta$lnan degerlerine yakm oldugu kabul edilir. 

Finansal risk yonetimindeki hedefler $irket'in finansman bolumu finansal piyasalara eri$imin duzenli bir $ekilde 
saglanmasmdan ve $irket'in faaliyetleri ile ilgili maruz kalman finansal risklerin seviyesine ve buyuklugune gore 
analizini gosteren $irket iyi hazlrlanan risk raporlan vasltaslyla gozlemlenmesinden ve ybnetilmesinden 
sorumludur. Soz konusu bu riskier; piyasa riski (yabanci para riski, faiz oram riski ve fiyat riskini iyerir), kredi riski, 
likidite riskini kapsar. 
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31 ARALIK 2018 TARiHLi FiNANSAL TABLOLARA ILi$KiN OiPNOTLAR 
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28. RAPORLAMA DONEMiNDEN SONRAKI OlA YlAR 

28.1. Kldem tazminatl tavam 01.01.-30.06.2019 donemi k;in 6.017,60 TL'ye TL'ye yukselmi§ltir. 

29. FiNANSAL T ABLOLARI ONEMLi OLCOOE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABlOlARIN A9IK, 
YORUMLANABILIR VE ANLA~ILA8ILiR OLMASI ACISINDAN ACIKlANMASI GEREKEN DiGER 
HUSUSLAR 

Yoktur (31 Aralrk 2017: Yoktur). 
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