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HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONIM SiRKETI
01 OCAK - 31 ARALIK 2019 HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARI HAKKINDA
BAGIMSIZ DENETGi RAPORU

Hedef Portfoy Yonetimi Anonim Sirketi
Genel Kurulu'na

A) FINANSAL TABLOLARIN BAGIMSIZ DENETIMI
1) Goriig

Hedef Portfoy Yénetimi Anonim Sirketinin (Sirket) 31 Aralik 2019 tarihli finansal durum tablosu ile ayni tarihte sona eren
hesap donemine ait; kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, 6zkaynak degisim tablosu ve nakit akis tablosu ile
onemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak Uzere finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini
denetlemis bulunuyoruz.

Gorusimiize gore ilisikteki finansal tablolar, Sirketin 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni tarihte sona
eren hesap dénemine ait finansal performansini ve nakit akislarini, Tlrkiye Finansal Raporlama Standartlarina (TFRS’lere)
uygun olarak tiim 6nemli yonleriyle gergege uygun bir bigimde sunmaktadir.

2) Goriisiin Dayanag

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

3) Diger Husus

Sirket'in 31 Aralik 2018 tarihi itibariyle ylrUrlikte bulunan muhasebe ilke ve standartlarina uygun olarak hazirlanmis finansal
tablolari bir bagka bagimsiz denetim sirketi tarafindan tam kapsamli denetime tabi tutulmustur. S6z konusu sirket 19 Subat
2019 tarihli bagimsiz denetim raporunda 31 Aralik 2018 tarihi itibariyle hazirlanan bireysel finansal tablolar iizerinde olumlu
goris beyan etmigtir.
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4) Kilit Denetim Konulari

Kilit denetim konulari, mesleki muhakememize gére cari doneme ait finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem
arz eden konulardir. Kilit denetim konulari, bir bitiin olarak finansal tablolarin bagimsiz denetimi ¢ergevesinde ve finansal
tablolara iliskin gériisiimuzin olusturulmasinda ele alinmis olup, bu konular hakkinda ayri bir gériis bildirmiyoruz.

- Finansal Yatinmlar ve Gergege Uygun Degerlerinin Belirlenmesi igin Yapilan Degerleme Calismalari

Sirket'in faaliyeti gere@i aktif toplaminin %83'lik kismi finansal yatirmlardan olugsmaktadir. S6z konusu finansal
yatinmlarin de@erlemesi sonucu olusan kar velveya zarar, Sirketin dénem hasilatini, dénem Kkar/zararini ve
6zkaynaklarini dnemli dlgtide etkilemektedir.

Konunun etkisinin finansal tablolar icinde 6nemli bir seviyede olmasi sebebi ile finansal yatirmlar tarafimizca bir kilit
denetim konusu olarak de@erlendirilmektedir.

Denetimde konunun nasil ele alindigi

Tarafimizca, s6z konusu varliklarin mevcut olup olmadidi ve eksiksiz olarak kayitlarda yer alip almadigi tespit edilmeye
caligiimistir. Bu baglamda Takasbank,banka, araci kurum ve kuruluglardan dis kaynak dogrulamalari temin edilmis,
islemlere iliskin 6rnek belge kontrolleri yapilmistrr. {lgili finansal varliklarin degerlemerine iliskin aritmetik hesaplamalar ve
bu hesaplamalara baz teskil eden veriler kontrol edilmistir.

Ayrica, finansal tablolarda ve agiklayici dipnotlarda yer alan bilgilerin uygunlugu, agiklanan bilgilerin finansal tablo
okuyuculari igin 6nemi dikkate alinip tarafimizca sorgulanmigtir.

-Hasilatin muhasebelestiriimesi

Sirket'in 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap donemine ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda "Hasilat" kalemi
altinda muhasebelestirmis oldugu toplam 15.334.243 TL tutarinda gelirleri bulunmaktadir. Séz konusu gelirlere iligkin
aciklama ve dipnotlar 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla diizenlenmis olan ilisikteki finansal tablolarin 29 numarali dipnotlarinda
yer almaktadir.

Hasllatin finansal tablolar agisindan tutarsal biyukligl ve Sirket operasyonlarinin dogasi geregi olarak ilgili hasilat
tutarlarinin farkli yontem ve parametreler kullanilarak hesaplanmasi sebepleriyle séz konusu alan kilit denetim konusu
olarak ele alinmistir.
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Denetimde konunun nasil ele alindigi

Hasilatinin muhasebelestirimesine iliskin uyguladi§imiz denetim prosediirleri kapsaminda, hasilatinin kaydedilmesiyle ilgili
olarak Sirket yonetiminin belirlemis oldugu muhasebe politikalarinin TFRS'ye ve ilgili mevzuata uygun olup olmadigini
degerlendirdik. Ayrica, Sirket'in finans sektorl faaliyetleri hasilati sirecinde, yonetimin, hasilatinin ilgili muhasebe
standartlarina uygun olarak muhasebelestiriimesine iliskin uygulamakta oldugu isleyis etkinligini degerlendirdik. Denetime
konu finans sektorli faaliyetleri hasilati tutar icerisinde yer alan fon ydnetim Ucreti kazanglarini yeniden hesaplamak
suretiyle; ve hasilati tutarini olusturan diger kalemler arasindan segilen 6rneklem Uzerinden, islem bazinda gelir tutarinin
uygun olarak muhasebelestirildigini dogrulamak tzere ilgili destekleyici belgelerle bu islem detaylarini karsilastirarak test
ettik.

5) Yonetimin Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklan

Sirket yonetimi; finansal tablolarin TMS’lere uygun olarak hazirlanmasindan, gergede uygun bir bigimde sunumundan ve
hata veya hile kaynakli 6nemli yanliglik icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli gordigu i¢ kontrolden sorumludur.
Finansal tablolari hazirlarken ydnetim; Sirketin strekliligini devam ettirme kabiliyetinin degerlendirimesinden, gerektiginde
streklilikle ilgili hususlari agiklamaktan ve Sirketi tasfiye etme ya da ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti
bulunmadigi stirece isletmenin surekliligi esasini kullanmaktan sorumludur.

6) Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iligkin Sorumluluklari

Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklari sunlardir: Amacimiz, bir bitiin olarak finansal tablolarin
hata veya hile kaynakli onemli yanhslik icerip icermedidine iliskin makul givence elde etmek ve gorlstimUzi iceren bir
bagimsiz denetgi raporu dlizenlemektir. BDS'lere uygun olarak yirttilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul
guvence; yliksek bir giivence seviyesidir ancak, var olan 6nemli bir yanlishgin her zaman tespit edilecegini garanti etmez.
Yanlisliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanlisliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu
tablolara istinaden alacaklari ekonomik kararlari etkilemesi makul élctide bekleniyorsa bu yanhsliklar dnemli olarak kabul
edilir. BDS'lere uygun olarak yuritilen bir bagimsiz denetimin geredi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki
muhakememizi kullanmakta ve mesleki stpheciligimizi stirdlirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

o Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlighk” riskleri belilenmekte ve degerlendiriimekte; bu
risklere karsilik veren denetim prosedurleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve goristimiize dayanak tegkil edecek
yeterli ve uygun denetim kaniti elde edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasith ihmal, gercege aykiri beyan
veya i¢ kontrol ihlali fiillerini igerebildiginden, hile kaynakli dnemli bir yanlighi tespit edememe riski, hata kaynakli
onemli bir yanlishgi tespit edememe riskinden yiiksektir.)

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

e Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin ve ilgili
aciklamalarin makul olup olmadigi degerlendirilmektedir.
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o Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Sirketin surekliligini devam ettirme kabiliyetine iligkin ciddi stphe
olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili dnemli bir belirsizligin mevcut olup olmadi§i hakkinda ve yonetimin
isletmenin siirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca variimaktadir. Onemli bir belirsizligin
mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat gekmemiz
ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu géris diginda bir goris vermemiz gerekmektedir.
Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetci raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir.
Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Sirketin surekliligini sona erdirebilir.

e Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak Uzere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin, temelini
olusturan islem ve olaylari gergede uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadigi degerlendirilmektedir.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz 6nemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak Uzere, bagimsiz
denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile dnemli denetim bulgularini Gst ydnetimden sorumlu olanlara
bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hikimlere uygunluk sagladigimizi (st yonetimden sorumlu olanlara bildirmis bulunmaktayiz. Ayrica
bagimsizlik lizerinde etkisi oldugu disundlebilecek tim iliskiler ve diger hususlari ve -varsa- ilgili 6nlemleri dst ydnetimden
sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust y6netimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari ddneme ait finansal tablolarin bagimsiz denetiminde en
cok 6nem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun kamuya agiklanmasina izin
vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin doguracagi olumsuz sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagi
kamu yararini agacaginin makul sekilde beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetgi
raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.
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B) MEVZUATTAN KAYNAKLANAN DIiGER YUKUMLULUKLER

1) TTK'nin 402'nci maddesinin dérdlnci fikrasi uyarinca Sirketin 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap déneminde defter tutma
diizeninin, TTK ile Sirket esas sézlesmesinin finansal raporlamaya iliskin hikiimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa
rastlanmamistir.

2) TTK'nin 402'nci maddesinin dordiincl fikrasi uyarinca Yonetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda istenen agiklamalari
yapmis ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitip sonuglandiran sorumlu denetgi Ozkan Cengizdir.
istanbul, 11 Mart 2020

HSY Danismanlik ve Bagimsiz Denetim Anonim Sirketi
Member, Crowe Global

Ozkan Cengiz
Sorumlu Ortak Basdenetgi, SMMM
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SiRKETI

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

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

Dipnot Cari  Onceki

Referansi Dénem Dénem

31.12.2019 31.12.2018

TL TL

VARLIKLAR 13.183.841  5.447.406
Dénen Varliklar 11.393.936  5.161.351
Nakit ve Nakit Benzerleri 51 215.558 1.161.399
Finansal Yatirmlar 44 10.879.969 3.782.734
Ticari Alacaklar 6,7 259.138  216.348
- lligkili Taraflardan Ticari Alacaklar 6 256.757 214.391

- [ligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 7 2.381 1.957
Pesin Odenmis Giderler 11 - 870
- lligkili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 1 - 870
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 38 39.271 --
Ara Toplam 11.393.936  5.161.351
Toplam Donen Varliklar 11.393.936  5.161.351
Duran Varliklar 1.789.905 286.055
Maddi Duran Varliklar 13 218.409 58.050
Kullanim Hakki Varliklari 13 465.724 -
Ertelenmis Vergi Varligi 38 1.105.772  228.005
Toplam Duran Varliklar 1.789.905  286.055
TOPLAM VARLIKLAR 13.183.841 5.447.406

Ekli notlar bu tablolarin ayrilmaz pargasidir.



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SiRKETI

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

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

Dipnot Cari  Onceki

Referansi Donem Donem

31.12.2019 31.12.2018

TL TL

KAYNAKLAR 13.183.841  5.447.406
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 270.296 44.688
Kisa Vadeli Borglanmalar 44 137.963 -
- lliskili Taraflardan Kisa Vadeli Borglanmalar 44 137.963 -
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 26 12.430 10.174
Diger Borglar 8 22.548 19.870
- lligkili Olmayan Taraflara Diger Borglar 8 22.548 19.870
Donem Kari Vergi YakamlGlugu 38 97.355 14.644
Ara Toplam 270.296 44688
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 270.296 44.688
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 401.733 28.447
Uzun Vadeli Borglanmalar 44 372.270 -
- lligkili Taraflardan Uzun Vadeli Borglanmalar 44 372.270 -
Uzun Vadeli Karsiliklar 24 29.463 28.447
- Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar 24 29.463 28.447
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 401.733 28.447
OZKAYNAKLAR 12.511.812  5.374.271
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 12.511.812 5.374.271
Odenmis Sermaye 28 5.000.000 2.000.000
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 28 10.890 15.380
- Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazanglari (Kayiplarr) 28 10.890 15.380

- Tanimlanmis Fayda Planlari Yeniden Olgiim Kazanglari (Kayiplari) 28 10.890 15.380

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 28 215.552 152.308
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari 28 143.339 2.877.896
Donem Net Kéri/Zarari 39 7.142.031 328.687
Toplam Ozkaynaklar 12.511.812 5.374.271
TOPLAM KAYNAKLAR 13.183.841  5.447.406

EKli notlar bu tablolarin ayriimaz parcasidir.



HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONIM SIRKETI

1 OCAK - 31 ARALIK 2019 DONEMINE AiT BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ KAR VEYA ZARAR TABLOSU

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

Cari Onceki

Dénem Dénem

Dipnot 1.01.2019 1.01.2018

Referansi 31.12.2019  31.12.2018

TL TL

Hasilat 29 15.334.243  31.247.310
Satiglarin Maliyeti (-) 29 (8.054.107) (30.351.091)
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 7.280.136 896.219
BRUT KAR (ZARAR) 7.280.136 896.219
Genel Yonetim Giderleri (-) 31 (997.528) (699.870)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 32 262.059 243.937
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) 32 (114.019) (75.702)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 6.430.648 364.584
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 33 - 57.426
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 6.430.648 422.010
Finansal Giderler (-) 35 (67.762) -
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 6.362.886 422.010
Sirdirllen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 38 779.145 (93.323)
-Dénem Vergi (Gideri) Geliri 38 (97.355) (361.695)
-Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 38 876.500 268.372
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 7.142.031 328.687
DONEM KARI (ZARARI) 7.142.031 328.687
Dénem Karinin (Zararinin) Dagilimi 7.142.031 328.687
-Ana Ortaklik Paylar 7.142.031 328.687
DONEM KARI (ZARARI) 7.142.031 328.687
DIGER KAPSAMLI GELIRLER 36 (4.490) 759
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirimayacaklar (4.490) 759
Tanimlanmis Fayda Planlar Yeniden Olgiim Kazanglar (Kayiplari) 36 (5.757) 973
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirimayacak Diger Kapsamli Gelire iliskin Vergiler 36 1.267 (214)
-Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 1.267 (214)
DIGER KAPSAMLI GELIRLER (4.490) 759
TOPLAM KAPSAMLI GELIR (GIDER) 7.137.541 329.446
-Ana Ortaklik Paylari 7.137.541 329.446

EKli notlar bu tablolarin ayriimaz pargasidir.



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI

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

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

Kar veya Zararda

Yeniden
Siniflandinimayacak
Birikmis Diger
Kapsamli Gelirler

___ veyaGiderler

Yeniden Degerleme

élgl'.im‘::azangl Birikmis Karlar
Kayiplari

Tanimlanmig Fayda Kardan Ana
Dipnot Odenmis Planlari Yeniden Ayrilan Gegmis Yillar ~ Net Donem Ortakhga Ozkaynak
Referansi Sermaye Olgim  Kisitlanmig Karlari/Zararlan  Kari Zarari Ait Toplami

CARi DONEM Kazanglari/Kayiplari Yedekler Ozkaynaklar
01.01.2019 tarihi itibariyla bakiyeler (donem basi) 2.000.000 15.380 152.308 2.877.896 328.687 5.374.271 5.374.271
Transferler - - 63.244 265.443 (328.687) - -
Toplam Kapsamli Gelir (Gider) - (4.490) - - 7.142.031 7.137.541 7.137.541
-Dénem Kari (Zarari) 39 - - - - 7.142.031 7.142.031 7.142.031
-Diger Kapsamli Gelir (Gider) 36 - (4.490) - - - (4.490) (4.490)
Sermaye Arttirimi 28 3.000.000 - - (3.000.000) - - -
31.12.2019 itibariyla bakiyeler (d6nem sonu) 5.000.000 10.890 215.552 143.339 7.142.031  12.511.812  12.511.812

Tanimlanmig Fayda Kardan Ana
Dipnot Odenmis Planlari Yeniden Ayrilan Gegmis Yillar ~ Net Donem Ortakhga Ozkaynak
Referansi Sermaye Olgim  Kisitlanmig Karlari/Zararlari ~ Kari Zarar Ait Toplami

GEGMi$ DONEM Kazanglari/Kayiplari Yedekler Ozkaynaklar
01.01.2018 tarihi itibariyla bakiyeler (dénem basi) 2.000.000 14.621 54.088 1.355.304 1.620.812 5.044.825 5.044.825
Transferler - - 98.220 1522592 (1.620.812) - -
Toplam Kapsamli Gelir (Gider) - 759 - - 328.687 329.446 329.446
-Dénem Kari (Zarari) 39 - - - - - - -
-Diger Kapsamli Gelir (Gider) 36 - 759 - - 328.687 329.446 329.446
Sermaye Arttirimi 28 - - - - - - -
31.12.2018 itibariyla bakiyeler (donem sonu) 2.000.000 15.380 152.308 2.877.896 328.687 5.374.271 5.374.271

EKli notlar bu tablolarin ayrilmaz pargasidir.



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SiRKETI
1 OCAK - 31 ARALIK 2019 DONEMINE AIT BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ NAKIT AKIS TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmigtir. )

Cari Onceki

Donem Donem

Dipnot 1.01.2019 1.01.2018

Referansi 31.12.2019 31.12.2018

TL TL

A. ESAS FAALIYETLERDEN NAKIT AKISLARI (801.704) (1.839.014)
Ddnem kari/zarari (+/-) 7.142.031 328.687

-Sirdirilen Faaliyetlerden Dénem Kari (Zarari) 39 7.142.031 328.687
Dénem kari/zarari mutabakatiyla ilgili diizeltmeler (6.273.382) 1.266.670
Amortisman ve itfa gideriyle ilgili diizeltmeler 13 27.270 26.480
Karslliklarla ilgili diizeltmeler (+/-) (469.198) 12.860

-Calisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (iptali) ile ligili Diizeltmeler 24 (3.474) 12.860

-Diger Karsiliklar (iptalleri) ile ligili Diizeltmeler 44 (465.724) -
Faiz gelirleri ve giderleriyle ilgili dizeltmeler (+/-) 32 620

-Faiz Gelirleri ile llgili Diizeltmeler 32 620 -
Gergede uygun deder kayiplari/kazanglari ile ilgili diizeltmeler (+/-) 35 (4.954.307) 1.191.433

-Finansal Varliklarin Gergege Uygun Deger Kayiplari (Kazanglari) ile ilgili Diizeltmeler 35 (4.954.307) 1.191.433
Vergi (Geliri) Gideri lle llgili Diizeltmeler 38 (877.767) 93.323
Duran Varliklarin Elden Cikariimasindan Kaynaklanan Kayplar (Kazanglar) ile ligili Diizeltmeler 13 - (57.426)

-Maddi Duran Varliklarin Elden Cikariimasindan Kaynaklanan Kayiplar (Kazanclar) ile ilgili Diizeltmeler 13 - (57.426)
Isletme Sermayesinde Gergeklegen Degigimler (1.595.353) (2.846.725)
Finansal Yatirmlardaki Azalis (Artis) 44 (2.142.928) (2.737.099)
Ticari Alacaklardaki Azali (Artis) ile llgili Diizeltmeler 6,7 (42.790) (146.141)

-lliskili Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azalis (Artis) 6 (42.366) (144.959)

-Iligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklardaki Azalig (Artis) 7 (424) (1.182)
Faaliyetlerle ilgili Diger Alacaklardaki Azalis (Artis) ile igili Diizeltmeler 6,8 - 15.224

-Iligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklardaki Azalis (Artis) 8 - 15.224
Pesin Odenmis Giderlerdeki Azalis (Artis) 1 870 1.415
Ticari Borglardaki Artis (Azalis) ile llgili Dizeltmeler 6,7 - (495)

-lliskili Taraflara Ticari Borglardaki Artis (Azalis) 6 - (495)
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglardaki Artis (Azalis) 26 2.256 759
Faaliyetler ile igili Diger Borclardaki Artis (Azalis) ile ilgili Diizeltmeler 6,8 2.678 19.612

-Iligkili Taraflara Faaliyetlerle ligili Diger Borglardaki Artis (Azalis) 6 - 19.612

-lliskili Olmayan Taraflara Faaliyetlerle Iigili Diger Borglardaki Artis (Azalis) 8 2.678 -
isletme Sermayesinde Gergeklesen Diger Artig (Azalig) ile ligili Diizeltmeler 27 584.561

-Faaliyetlerle llgili Diger Varliklardaki Azalis (Artis) 27 (672)

-Faaliyetlerle ligili Diger Yiikimliiliiklerdeki Artis (Azalig) 27 585.233 -
Faaliyetlerden kaynaklanan net nakit akisi (+/-) (726.704) (1.251.368)
Alinan faiz - (240.809)
Kira Odemeleri_ (75.000) -
Vergi ladeleri (Odemeleri) - (346.837)

B. YATIRIM FAALIYETLERINDEN NAKIT AKISLARI (144.189) 300.423
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Satisindan Kaynaklanan Nakit Girigleri 13 - 57.426
-Maddi Duran Varliklarin Satigindan Kaynaklanan Nakit Girigleri 13 - 57.426
Maddi ve Maddi Olmayan Duran Varliklarin Alimindan Kaynaklanan Nakit Gikislari 13 (187.629) -

-Maddi Duran Varlik Alimindan Kaynaklanan Nakit Cikiglari 13 (187.629) -
Alinan Faiz - 242.997
Vergi ladeleri (Odemeleri) 38 43.440 -

YABANCI PARA GEVRIM FARKLARININ ETKISINDEN ONCE NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS (AZALIS) (945.893) (1.538.591)
NAKIT VE NAKIT BENZERLERINDEKI NET ARTIS (AZALIS) (A+B+C+D) (945.893) (1.538.591)
E. DONEM BASI NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 51 1.161.399 2.699.318
DONEM SONU NAKIT VE NAKIT BENZERLERI (A+B+C+D+E) 51 215.506 1.160.727

Ekli notlar bu tablolarin ayrilmaz parcasidir.



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 1 - SIRKET’IN ORGANIZASYONU VE FAALIYET KONUSU

Hedef Portfy Yonetimi A.S. ("Sirket"), 04 Aralik 2012 tarihinde istanbul Ticaret Siciline tescil edilmis ve 10 Aralik 2012
tarih, 8211 Sayili Tirkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde ilan edilerek kurulmustur. Sirket Tlrkiye'de faaliyet géstermekte olup
sirket merkezi, Burhaniye Mahallesi Dogu Karadeniz Cad. Selvili Evler Sitesi No:26/5 Uskiidar/istanbul adresinde
bulunmaktadir.

Sirket'in ana faaliyet konusu, Sermaye Piyasasi Kanunu ve ilgili mevzuat hikumleri cercevesinde yatirim fonlarinin
kurulmasi ve yonetimidir. Ayrica, yatirim ortakliklarinin, Bireysel Emeklilik Tasarruf Ve Yatirim Sistemi Kanunu kapsaminda
kurulan emeklilik yatirim fonlarinin ve bunlarin muadili yurt disinda kurulmus yabanci kolektif yatirim kuruluglarinin
portfoylerinin yonetimi de ana faaliyet konusu kapsamindadir. Sirket, sermaye piyasasi mevzuatinda yer alan sartlari
sa@lamak ve Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan gerekli izin ve yetki belgelerini almak kaydiyla, portfdy yoneticiligi, yatirim
danigmanligi ve kurucusu oldugu yatirim fonlarinin katilma paylari ile degisken sermayeli yatirim ortakliklarinin paylarinin
pazarlanmasi ve dagitiimasi faaliyetinde bulunabilir.

Sirket'in 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla galisan personel sayisi 6 kisidir. (31 Aralik 2018: 4 kisi).

31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihleri itibariyla Sirket'in ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
Adi Soyadi Pay Orani Pay Tutari Pay Orani Pay Tutari
Hedef Finansal Yatirimlar A.S. 89,50% 4.475.000 89,50% 1.790.000
Sibel GOKALP 10,33%  516.668  10,33%  206.667
Semsihan KARACA 0,17% 8.333 0,17% 3.333
Toplam 100,00% 5.000.000 100,00% 2.000.000

Sirket, 09.04.2019 tarihli Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) onay yazisina ve 19.04.2019 tarihli genel kurul kararina
istinaden 10.000.000 TL kayith sermaye tavani igerisinde g¢ikarilmis sermayesinin tamami i¢ kaynaklardan (olagandstu
yedekler hesabindan) kargilanmak suretiyle édenmis sermayesini 2.000.000 TL'den 5.000.000 TL'ye ¢ikarmistir. Sermaye
artinmina iligkin karar ve islemler istanbul Ticaret Sicil MiidUirligirnce 25.04.2019 tarihinde tescil edilmis ve 02.05.2019 tarihli
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanmistir.

Sirket'in sermayesi 5.000.000 TL olup 5.000.000 adet nama yazili hisseden olugmaktadir (31 Aralik 2018: 2.000.000 TL -
2.000.000 adet hisse). Hisselerin itibari dederi hisse bagina 1 TL'dir (31 Aralik 2018: hisse basi 1 TL). Bu hisselerin 500.000
adedi (31 Aralik 2018: 200.000 adet) A grubu; 4.500.000 adedi (31 Aralik 2018: 1.800.000 adet) ise B grubudur. A grubu
paylarin tamami Sibel GOKALPe aittir. A grubu paylarin oyda imtiyazi mevcut olup A grubu 1 pay 15 (onbes) oy hakkina
sahiptir. B grubu paylarin imtiyazi bulunmamaktadir.



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

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

Finansal tablolar, bazi duran varliklar ve finansal araglarin yeniden degerlenmesi veya gercede uygun degerinden
gosterilmesi haricinde, tarihi maliyet esasina gére hazirlanmaktadir.

Tarihi maliyetin belirlenmesinde, genellikle varliklar icin 6denen tutarin gergege uygun degeri esas alinmaktadir.

a.1) Kullanilan “Para Birimi

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

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

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

a.3) sletmenin Siirekliligi Varsayimi

ilisikteki finansal tablolar, Sirket'in 6niimiizdeki bir yilda ve faaliyetlerinin dogal akisi igerisinde varliklarindan fayda elde
edecegi ve yukimluliklerini yerine getirecegi varsayimi altinda igletmenin strekliligi esasina gére hazirlanmigtir.

b) TMS’ye Uygunluk Beyani

llisikteki finansal tablolar Sermaye Piyasas! Kurulu'nun (“SPK”) 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan II-14.1 No'lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya lligkin Esaslar Tebligi” (‘Teblig”) hikimleri uyarinca
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar Kurumu (“KGK”) tarafindan yardrlige konulmus olan Turkiye Finansal
Raporlama Standartlarina (“TFRS’ler) uygun olarak hazirlanmistir. TFRS'ler; KGK tarafindan Turkiye Muhasebe Standartlari
(“TMS”), Tlrkiye Finansal Raporlama Standartlari, TMS Yorumlari ve TFRS Yorumlari adlariyla yayimlanan Standart ve
Yorumlari igermektedir.

Finansal tablolar, SPK tarafindan yayimlanan Finansal Tablo Ornekleri ve Kullanim Rehberinde belirlenmis olan formatlar ile
KGK tarafindan yayimlanan TMS Taksonomisi’ne uygun olarak sunulmustur.



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

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

e  Bir Standart veya Yorum tarafindan gerekli kiliniyorsa veya
e lsletmenin finansal durumu, performansi veya nakit akislari {izerindeki iglemlerin ve olaylarin etkilerinin finansal
tablolarda daha uygun ve givenilir bir sekilde sunulmasini sadlayacak nitelikte ise.

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

d) Muhasebe Tahminlerindeki Degisiklikler ve Hatalar

Muhasebe tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildigi cari donemde, gelecek
dénemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildi§i donemde hem de gelecek dénemlerde, ileriye yonelik olarak uygulanir. Tespit
edilen dnemli muhasebe hatalar geriye déniik olarak uygulanir ve 6nceki donem finansal tablolari yeniden diizenlenir.

e) Karsilagtirmali Bilgiler ve Onceki Donem Tarihli Finansal Tablolarinin Diizeltilmesi

Mali durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Sirket'in finansal tablolari dnceki ddnemle karsilastirmali
olarak hazirlanmaktadir. Cari dénem finansal tablolarin sunumu ile uygunluk saglanmasi agisindan karsilastirmali bilgiler
gerekli gorlldiiginde yeniden siniflandirilir ve dnemli farkliliklar agiklanir.

Gegmis donem (31.12.2018) finansal raporunda bilangoda Diger Borclar tutar 30.044 TL olarak raporlanmistir. Yapilan
inceleme kontroller neticesinde bu tutarin igerisinde Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar kaleminde
gosterilmesi gereken bakiye tespit edilmis ve cari donem raporlamasinda (31.12.2019) hem cari hem gegmis dénem icin
gerekli siniflama yapilmigtir. ilgili dipnot bilgileri de revize edilmistir.



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
f) Turkiye Finansal Raporlama Standartlar’ndaki Degisiklikler
¢ Yeni ve diizeltilmig standartlar ve yorumlar

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

TFRS 16 Kiralamalar

TFRS Yorum 23 Gelir Vergisi Uygulamalarina iligkin Belirsizlikler

TMS 28 (degisiklikler) istirak ve is Ortakliklarindaki Uzun Vadeli Paylar

TMS 19 (degisikliler) Calisanlara Saglanan Faydalar'a iliskin Degisiklikler

2015-2017 Dénemine iliskin Yillik iyilestirmeler : TFRS 3, TFRS 11, TMS 12 ve TMS 23 Standartlarindaki degisiklikler

TFRS 16 Kiralamalar
TFRS 16 Kiralamalar standardi uygulamasinin genel etkileri

TFRS 16, kiralama iglemlerinin belirlenmesi, kiraya veren ve kiraci durumundaki taraflar igin muhasebelestirme yontemlerine
dair kapsamli bir model sunmaktadir. TFRS 16, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda bagslayan hesap donemleri igin gecerli olup TMS
17 Kiralama iglemleri standardi ve ilgili yorumlarinin yerine gegmistir. Kiraci muhasebesinin aksine, TFRS 16 énemli dlgiide
TMS 17'nin kiraya veren icin gegerli hiikiimlerinin devami niteligindedir.

Kiralamanin tanimlanmasindaki degisikliklerin etkisi

Sirket, TFRS 16'ya gegisteki kolaylastirici uygulamalardan faydalanarak, 1 Ocak 2019 tarihinden 6nce imzalanan ve TMS 17
ve TFRS Yorum 4 uyarinca kiralama sézlesmesi olarak degerlendirilen sozlesmelerde TFRS 16 kapsaminda yeniden
degerlendirme yapmamistir. Kiraci Muhasebesine Etki Faaliyet kiralamalar TFRS 16, Sirket'in 6nceden TMS 17 kapsaminda
faaliyet kiralamalari olarak siniflandirilan ve bilango disinda izlenen muhasebelestirme yontemini degistirmektedir.
Kiralamanin tanimindaki degisiklik, genel olarak kontrol kavrami ile iligkilidir. TFRS 16, tanimlanmig varligin kullaniminin
musteri kontrolinde olup olmamasini temel alarak s6zlesmenin kiralama mi hizmet sozlesmesi mi oldugunu belirler.
Kontrollin, misterinin asagidaki sartlara sahip olmasi durumunda var oldugu kabul edilir:

— Tanimlanan varligin kullanimindan saglanacak ekonomik yararlarin tamamina yakinini elde etme hakki; ve

— Tanimlanan varligin kullanimini ydnetme hakki



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
f) Turkiye Finansal Raporlama Standartlar’ndaki Degisiklikler (Devami)
¢ Yeni ve diizeltilmis standartlar ve yorumlar (Devami)
1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar (Devami)
TFRS 16 Kiralamalar (Devami)

Sirket, TFRS 16°da belirlenmis kiralama tanimini ve ilgili agiklamalari 1 Ocak 2019°dan itibaren yapilan ya da degistirilen tum
kiralama sdzlesmelerinde (kiralama s6zlesmesindeki, kiraya veren ya da kiraci olsa da) uygulamistir.

Faaliyet kiralamalari

TFRS 16, Sirketin énceden TMS 17 kapsaminda faaliyet kiralamalari olarak siniflandirilan ve bilango diginda izlenen
muhasebelestirme yontemini degistirmektedir. TFRS16'nin ilk uygulanmasinda tim kiralamalar icin (asagida belirtilenler
haricinde) Sirket asagidakileri yerine getirmistir:

a) Ik muhasebelestirmede, gelecekteki kira 6demelerinin buglink(i degeri iizerinden dlgiilen kullanim hakki varligini ve kira
yukumluliklerini konsolide finansal durum tablolarinda muhasebelestirir;

b) Kullanim hakki varligina iliskin amortisman giderini ve kiralama yUkimlUliklerinden kaynaklanan faiz giderlerini
konsolide kar veya zarar tablosunda muhasebelestirir;

c) Yapilan toplam 6demenin anapara (finansman faaliyetleri igerisinde sunulan) ve faiz kismini (isletme faaliyetleri
icerisinde sunulan) ayristirarak konsolide nakit akisi tablosuna yansitir.

TMS 17 kapsaminda dogrusal yontemle itfa edilerek kira giderinden dustilen kiralama tesvikleri (bedelsiz kiralama suresi
gibi), kullanim hakki varliklarinin ve kira yukumldliklerinin bir pargasi olarak konsolide finansal tablolarda
muhasebelestirmistir. TFRS 16 kapsaminda, kullanim hakki varliklart TMS 36 Varliklarda Deger DUsUkIGgu standardina
uygun olarak deger diisikligu testine tabi tutulur. Bu uygulama, ekonomik agidan dezavantajli s6zlesmeler igin finansal
tablolarda karsilik ayirmaya iliskin dnceki uygulamanin yerine gegmektedir. Kisa vadeli kiralamalar (kiralama dénemi 12 ay
veya daha az olan) ve disuk degerli varliklarin kiralamalarinda Sirket, kiralama giderlerini TFRS 16’nin izin verdigi sekilde
kiralama suresi boyunca dogrusal olarak muhasebelestirmeyi tercih etmistir. TFRS 16'ya gegis etkileri 6zetle su sekildedir:

1 Ocak 2019 tarihli finansal durum tablosu uzerindeki etkiler artis/(azalis):

Varliklar
Kullanim hakki varligi: 517.471

Kullanim hakki varliklarinin 1 Ocak ve 31 Aralik 2019 tarihleri itibariyla bakiyeleri ve ilgili ddnemdeki amortisman ve itfa pay!
giderleri agsagidaki gibidir:

Binalar Toplam
1 Ocak 2019 tarihi itibaryla 517.471 517.471
Amortisman gideri (51.747) (51.747)
31 Aralik 2019 tarihi itibaryla 465.724 465.724

10



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)

f) Turkiye Finansal Raporlama Standartlar’ndaki Degisiklikler (Devami)
¢ Yeni ve diizeltilmis standartlar ve yorumlar (Devami)

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

Bu Yorum, gelir vergisi uygulamalarina iliskin bir belirsizligin oldugu durumlarda, TMS 12'de yer alan finansal tablolara alma
ve 6lctim hikimlerinin nasil uygulanacagina agiklik getirmektedir.

TMS 28 (Degisiklikler) istirak ve is Ortakliklarindaki Uzun Vadeli Paylar

Bu degisiklik bir isletmenin, TFRS 9Q'u istirakin veya is ortakliginin net yatinminin bir pargasini olusturan ancak 6zkaynak
metodunun uygulanmadigi bir istirakteki veya is ortakligindaki uzun vadeli paylara uyguladigini aciklar.

TMS 19 (Degisiklikler) Galisanlara Saglanan Faydalar’a iligkin Degisiklikler

TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar'a iliskin Degisiklikler, is iliskisi sonrasinda saglanan faydalardan (tanimlanmis fayda
planlari ve tanimlanmig katki planlari olarak ikiye ayrilmaktadir) tanimlanmig fayda planlarinda yapilan degisikliklerin, s6z
konusu tanimlanmis fayda planlarinin muhasebelestiriimesine etkilerini ele almakta olup, TMS 19'da degisiklik yapmistir.

2015-2017 Dénemine iligkin Yillik lyilestirmeler

2015-2017 Dénemine lligkin Yillik lyilestirmeler, TFRS 3 isletme Birlesmeleri ve TFRS 11 Miisterek Anlagmalarda, miisterek
faaliyette dnceden elde tutulan paylar konusunda; TMS 12 Gelir Vergileri'nde, ézkaynak araci olarak siniflandirilan finansal
araglara iliskin yapilan 6demelerin gelir vergisi sonuglari konusunda ve TMS 23 Borg¢lanma Maliyetleri'nde aktiflestirilebilen
borglanma maliyetleri konusunda degisiklikler yapmistir.

TFRS 16 diginda s6z konusu standart, degisiklik ve iyilestirmelerin Sirket'in finansal durumu ve performansi tzerinde etkisi
bulunmamaktadir.

Heniiz yiiriirliige girmemis standartlar ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar

Sirket heniiz yirirlige girmemis asagidaki standartlar ile mevcut dnceki standartlara getirilen asagidaki degisiklik ve
yorumlari hentiz uygulamamistir:

TFRS 17 Sigorta S6zlesmeleri

TFRS 3 (Degisiklikler) isletme Tanimi

TMS 1 ve TMS 8 (Degisiklikler) Onemlilik Tanimi

TFRS 9, TMS 39 ve TFRS 7 (Degisiklikler) Gosterge Faiz Orani Reformu
TFRS 17 Sigorta Sézlegmeleri

TFRS 17, sigorta yukimlUliklerinin meveut bir karsilama degerinde élgilmesini gerektirir ve tiim sigorta s6zlesmeleri igin
daha diizenli bir élcim ve sunum yaklasimi saglar. Bu gereklilikler sigorta s6zlesmelerinde tutarli, ilkeye dayal bir
muhasebelestirmeye ulagsmak icin tasarlanmistir. TFRS 17, 1 Ocak 2021 itibariyla TFRS 4 Sigorta Sézlesmelerinin yerini
almistir.
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
f) Turkiye Finansal Raporlama Standartlar’ndaki Degisiklikler (Devami)
¢ Yeni ve diizeltilmis standartlar ve yorumlar (Devami)

Heniiz yiiriirliige girmemis standartlar ile mevcut 6nceki standartlara getirilen degisiklikler ve yorumlar (Devami)
TFRS 3 (Degisiklikler)

isletme Tanimi Bir faaliyet ve varlik grubunun ediniminin muhasebelestiriimesi, s6z konusu grubun bir isletme grubu mu
yoksa sadece bir varlik grubu mu olduguna bagli olarak degistigi icin “isletme” tanimi nemlidir. TFRS 3 Isletme Birlesmelerin
standardinda yer alan “igletme” tanimi degistirilmistir. Séz konusu degisiklikle beraber:

o Bir isletmenin girdiler ve bir siire¢ icermesi gerektigi teyit edilerek; surecin asli olmasi ve sureg ve girdilerin birlikte ¢iktilarin
olusturulmasina 6nemli katkida bulunmasi gerektigi hususlarina agiklik getirilmistir.

o Musterilere sunulan mal ve hizmetler ile olagan faaliyetlerden diger gelirler tanimina odaklanarak igletme tanimi
sadelestirilmistir.

o Bir sirketin bir isletme mi yoksa bir varlik grubu mu edindigine karar verme sUrecini kolaylastirmak igin istege bagli bir test
eklenmistir.

TMS 1 ve TMS 8 (Degisiklikler) Onemlilik Tanimi

Onemlilik tanimindaki degisiklikler (TMS 1 ve TMS 8'deki degisiklikler), “6nemlilik’ tanimini netlegtirir ve Kavramsal
Cerceve'de kullanilan tanimi ve standartlari revize eder.

TFRS 9, TMS 39 ve TFRS 7 (Degisiklikler) Gosterge Faiz Orani Reformu

Bu degisiklikler isletmelerin gdsterge faiz orani reformu sonucu korunan kalemin veya korunma aracinin nakit akislarina
dayanak olusturan gdsterge faiz oraninin degismeyecedi varsayimi altinda korunma muhasebesinin belirli hikimlerini
uygulamaya devam edebilecegdi konusuna aciklik getirir.

g) Onemli muhasebe degerlendirme tahmin ve varsayimlari

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyla raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan kosullu varlik ve
yukimlGltklerin tutarlarini ve ilgili donem icerisinde olustugu raporlanan gelir ve giderlerin tutarlarini etkileyen tahmin ve
varsayimlarin yapilmasini gerektirir. Bu tahminler, yonetimin en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, gercek sonuglar
bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

Ertelenmis vergi varliginin taninmasi
Ertelenmis vergi varliklari, s6z konusu vergi yararinin muhtemel oldugu derecede kayit altina alinabilir. Gelecekteki

vergilendirilebilir karlar ve gelecekteki muhtemel vergi yararlarinin miktari, Sirket'in bundan sonraki dénemlerde kar edecegi
tahminlerine dayanir. is plani, Sirket'in kosullar dahilinde makul sayilan beklentilerini baz alr.
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
h) Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti
Nakit ve nakit benzerleri

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

Finansal yatirimlar

Sirket, menkul kiymetlerini “gercede uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar” olarak siniflandirmakta ve
muhasebelestirmektedir. Finansal varliklarin siniflandiriimasi Sirket yonetimi tarafindan satin alma amaglari dikkate alinarak,
elde edildikleri tarihlerde kararlastiriimaktadir. Kayitlara ilk alindiktan sonra gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan
finansal varliklar makul degerleriyle degerlenmektedir. Gergede uygun degder farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar
bilango tarihi itibariyla bekleyen en iyi alis emri lizerinden degerlenmektedir. Makul dedere esas teskil eden fiyat olusumlarinin
aktif piyasa kosullari igerisinde gerceklesmemesi durumunda makul degerin glvenilir bir sekilde belilenmedigi kabul
edilmekte ve etkin faiz ydntemine gére hesaplanan “Iskonto edilmis deger” makul deger olarak dikkate alinmaktadir.

Maddi duran varliklar

Maddi duran varliklarin ilk kayitiari elde etme tutarlari ve varligin kullanilabilir hale getirilebilmesi igin gerekli diger dogrudan
giderlerin ilavesi suretiyle bulunmus maliyet bedeli Gzerinden yapiimistir. Maddi duran varliklar, kayda alinmalarini izleyen
dénemde maliyet bedelinden birikmis amortismanlarin ve varsa birikmis deger azaliglarinin diistilmesinden sonra kalan
tutarlari Uzerinden degerlenmistir. Amortisman, maddi varliklarin ekonomik 6mdrlerini yansitan oranlarda dogrusal
amortisman metoduna gore hesaplanmaktadir.

Amortisman, maddi duran varliklarin maliyetleri Gizerinden tahmin edilen faydali émirler esas alinarak dogrusal ydntem
kullanilarak ayriimaktadir. Kullanilan yillik amortisman oranlari ve ilgili faydali émurler agagidaki gibidir.

Faydali Omiir
Tasitlar 5Yil
Tesis, Makine ve Cihazlar 5Yi-14 Yl

Maddi bir duran varliga yapilan normal bakim ve onarim harcamalari, gider olarak muhasebelestirimektedir. Maddi duran
varligin kapasitesini genisleterek kendisinden gelecekte elde edilecek fayday artiran nitelikteki yatirim harcamalari, maddi
duran varligin maliyetine eklenmektedir. Yatinim harcamalari, varligin faydali 6mrinii uzatan, varligin hizmet kapasitesini
artiran, Uretilen mal veya hizmetin kalitesini artiran veya maliyetini azaltan giderler gibi maliyet unsurlarindan olugmaktadir.

13



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
h) Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (Devami)
Karsiliklar, sarta bagh yiikiimliiliikler ve varliklar

Karsiliklar bilango tarihi itibariyla mevcut bulunan ve gegmisten kaynaklanan yasal bir ylkimlGligin bulunmasi, yukimltliga
yerine getirmek igin ekonomik fayda saglayan kaynaklarin gikisinin muhtemel olmasi ve yikimlUluk tutari konusunda
guvenilir bir tahminin yapilabildigi durumlarda muhasebelestiriimektedir. Tutarin yeterince givenilir olarak 6lgiilemedigi ve
yukimldlugun yerine getiriimesi igin Sirket'ten kaynak gikma ihtimalinin bulunmadigi durumlarda s6z konusu yukimlulik
“Kosullu” olarak kabul edilmekte ve dipnotlarda agiklanmaktadir.

Calisanlara saglanan faydalar/kidem tazminat

Kidem tazminat karsiligi, Sirketin kanuni bir zorunlulugu olarak Tiirk is Kanunu'nun gerektirdigi sekilde hesaplanmakta ve
Sirket galisanlarinin en az bir yillik hizmeti tamamlayarak emekliye ayriimasi, iligkisinin kesilmesi, askerlik hizmeti igin
cagirimasi veya vefati durumunda hak kazanilan kidem tazminatinin bugiinkii tahmini degderini yansitacak sekilde
ayrilmaktadir.

Kur degisiminin etkileri

Yabanci para cinsinden olan islemler, islemin yapildigi tarinte gegerli olan kurdan; yabanci para cinsinden olan parasal varlik
ve borglar ise, donem sonu Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi d6viz alig kurundan Turk Lirasina gevrilmistir. Yabanci para
cinsinden olan kalemlerin ¢evrimi sonucunda ortaya ¢ikan gelir ve giderler, ilgili donemin gelir tablosuna dahil edilmigtir.

Pay basina kazang

TMS 33 “Hisse Bagsina Kazang” standardina gére pay senetleri borsada islem gdrmeyen isletmeler pay basina kazang
aciklamak zorunda degildirler. Sirket'in paylari borsada islem gérmedidinden, ilisikteki finansal tablolarda pay bagina kazang
hesaplanmamistir.

Kurum kazanci lizerinden hesaplanan vergiler
Kurumlar vergisi

Sirket, Turkiye’de gecerli olan kurumlar vergisine tabidir.Vergiye tabi kurum kazanci izerinden tahakkuk ettirilecek kurumlar
vergisi orani ticari kazancin tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi ve vergiden istisna
kazanglar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler disuldiikten sonra kalan matrah (izerinden hesaplanmaktadir.
2019 yilinda uygulanan efektif vergi orani %22'dir (2018: %22). 5 Aralik 2018'de resmi gazetede yayinlanan 7061 sayili "Bazi
Vergi Kanunlari ile Diger Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapiimasina Dair Kanun" ile getirilen diizenleme uyarinca bu oran; 2018,
2019 ve 2020 yili vergilendirme dénemlerine ait kurum kazanglarina uygulanmak tzere %22 olarak belirlenmigtir. Ayrica,
Bakanlar Kurulu s6z konusu %22 oranini %20'ye kadar indirmeye yetkili kilinmigtir.
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
h) Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (Devami)

Kurum kazanci iizerinden hesaplanan vergiler (Devami)

Kurumlar vergisi (Devami)

Tirkiye'de gegici vergi Uger aylik donemler itibariyla hesaplanmakta ve tahakkuk ettirilmektedir. 2019 yili kurum kazanglarinin
gegici vergi dénemleri itibariyla vergilendirilmesi asamasinda kurum kazanglari iizerinden hesaplanmasi gereken gegici vergi
orani %22'dir (2018: %20). Zararlar gelecek yillarda olugacak vergilendirilebilir kardan dustlmek tizere, azami 5 yil taginabilir.
Ancak olusan zararlar geriye dénik olarak dnceki yillarda olusan karlardan distlemez. Turkiye'de vergi degerlendirmesiyle
ilgili kesin ve kati bir mutabakatlasma prosediirii bulunmamaktadir. Sirketler ilgili yilin hesap kapama dénemini takip eden
yilin 1-25 Nisan tarihleri arasinda vergi beyannamelerini hazirlamaktadir. Vergi Dairesi tarafindan bu beyannameler ve buna
baz olan muhasebe kayitlari 5 yil igerisinde incelenerek degistirilebilir.

Ertelenmis vergi

Ertelenmis vergi, yikimlulik yontemi kullanilarak, varlik ve yikimliliiklerin finansal tablolarda yer alan kayitli degerleri ile
vergi degerleri arasindaki gegici farklar Gzerinden hesaplanir. Ertelenen vergi hesaplanmasinda yirirllikteki vergi mevzuati
uyarinca bilango tarihi itibariyla gecerli bulunan vergi oranlar kullanilir. Onemli gegici farklar, karsiliklar ve maddi olmayan
duran varliklardan dogmaktadir. Ertelenmis vergi yikimlilugu vergilendirilebilir gegici farklarin timu igin hesaplanirken,
indirilebilir gegici farklardan olusan ertelenen vergi varliklari, gelecekte vergiye tabi kar elde etmek suretiyle bu farklardan
yararlanmanin kuvvetle muhtemel olmasi sartiyla hesaplanmaktadir. Ayni tlkenin vergi mevzuatina tabi olmak sartiyla ve
cari vergi varliklarinin cari vergi yikimluliklerinden mahsup edilmesi konusunda yasal olarak uygulanabilir bir hakkin
bulunmasi durumundan ertelenen vergi varliklari ve ertelenen vergi yiakumltltikleri, karsilikli olarak birbirinden mahsup edilir.

iligkili taraflar

Bu finansal tablolar agisindan Sirket'in ortaklari ve Sirket ile dolayli sermaye iliskisinde olan kuruluslar, grup sirketleri ve
yonetim kurulu Gyeleri ile iist diizey yoneticiler iliskili taraflar olarak tanimlanmaktadir. iligkili taraflarla ddnem igerisinde piyasa
kosullarina uygun olarak belli islemler gerceklestirilmistir. Bu islemler ticari kosullar ve piyasa fiyatlari (zerinden yapilmistir.

Bilango tarihinden sonraki olaylar

Bilango tarihinden sonraki olaylar, dénem karina iligkin herhangi bir duyuru veya diger segilmis finansal bilgilerin kamuya
aclklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, bilango tarihi ile bilangonun yayimi igin yetkilendirilme tarihi arasindaki tim
olaylari kapsar. Sirket, bilango tarihinden sonraki dlizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢cikmasi durumunda, finansal tablolara
alinan tutarlari bu yeni duruma uygun sekilde dizeltir.

Varliklarda deger diistikligii

Finansal varliklar digindaki her varlik, bilango tarihinde, s6z konusu varliga iliskin deger kaybina dair gostergelerin varligi
agisindan incelenir. Bir varligin kayitl degeri, tahmini yerine koyma degerinden biyuk ise deger distkIigu karsihgi ayrilir.
Yerine koyma degeri, varligin net satis degeri ile kullanim degerinden yuksek olani olarak kabul edilir. Kullanim degeri,
varligin surekli kullanimi sonucu gelecekte elde edilecek tahmini nakit girislerinin ve kullanim émri sonundaki satis degerinin

toplaminin bugunkl degeridir.
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIN ESASLAR (Devami)
h) Onemli muhasebe politikalarinin 6zeti (Devami)

Hasilat
Ucret ve komisyonlar
Ucret ve komisyonlar genel olarak tahakkuk ettikleri tarihte gelir tablosuna yansitiimaktadir.

Faiz gelir ve gideri

Faiz gelir ve giderleri gelir tablosunda tahakkuk esasina gore muhasebelestiriimektedir. Faiz geliri, sabit getirili yatirim
araclarinin kuponlarindan saglanan gelirleri, iskontolu devlet tahvillerinin i¢ verim orani yontemine gére iskontolanmig
degerlenmelerini ve bankalar mevduatindan elde edilen gelirleri kapsar.

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

NOT 4 - DIGER iSLETMEDEKi PAYLAR
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 5 - BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Sirket'in faaliyet alani, hizmetlerin niteligi ve ekonomik 6zellikleri, misterilerin risklere gére siniflandirmasi ve hizmetlerin
dagitiminda kullanilan yontemler benzerdir. Ayrica, Sirketin organizasyon yapisi, Sirketin farkl faaliyetleri iceren ayri
bolimler halinde yonetilmesi yerine tek bir faaliyetin bdlimi olarak kabul edilmekte ve Sirket'in faaliyet sonuglari, bu
faaliyetlere tahsis edilecek kaynaklarin tespiti ve bu faaliyetlerin performanslarinin incelenmesi bu cergevede
degerlendirilmektedir.
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 6 - iLiSKILI TARAF AGIKLAMALARI

a) lligkili Taraflardan Ticari Alacaklar

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

31.12.2019 31.12.2018
Hedef GSYO A.S. 93.119 71.024
Hedef Portfdy Serbest Fon 77.469 58.127
Hedef Portféy Kuzey Serbest Fon 30.305 31.476
Hedef Finansal Yatirimlar A.S. 20.131 11.786
idealist Danismanlik A.S 17.077 5.989
Afyon Jeotermal Yatirimlar A.S. 7.049 5.060
Seyitler Kimya A.$ 6.411 30.822
Hedef Portféy Dogu Hisse Senedi Serbest Fon 5.196 -
Hedef ileri Savunma A.S. - 107
Toplam 256.757 214.391

b) iliskili Taraflardan Ticari Borglar
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

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

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

e) iligkili Taraflardan Aliglar, Satiglar

01.01.2019-31.12.2019/ 01.01.2018-31.12.2018 tarihleri itibariyle ilikili taraflardan alislarin detayi asagidaki gibidir:

1 Ocak — 31 Aralik 2019
Bina Kira Ortak Gider Katilim Pay1 Toplam

Hedef GSYO A.S. - 9.600  9.600
Namik Kemal GOKALP 75.000 - 75.000
Toplam 75.000 9.600 84.600
1 Ocak - 31 Aralik 2018

Bina Kira Ortak Gider Katilim Pay1 Toplam

Hedef GSYO A.S. 9.600 9.600 19.200
Toplam 9.600 9.600 19.200
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31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
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NOT 6 - ILISKILI TARAF AGIKLAMALARI (Devami)
01.01.2019-31.12.2019 / 01.01.2018-31.12.2018 tarihleri itibariyle iligkili taraflardan satiglarin detay! asagidaki gibidir:

1 Ocak - 31 Aralik 2019 1 Ocak - 31 Aralik 2018
Portfoy Yonetim Hizmeti Portfoy Yonetim Hizmeti

Hedef GSYO A.S. 755.103 225.234
Hedef Portfdy Serbest Fon 743.509 889.045
Hedef Portféy Kuzey Serbest Fon 304.242 273.813
Hedef Finansal Yatirimlar A.S. 167.076 100.675
Seyitler Kimya A.S. 122.133 121.701
idealist Danismanlik A.S. 98.707 99.607
Afyon Jeotermal Yatirimlar 68.447 73.156
Hedef Portféy Dogu Hisse Senedi Serbest Fon 5.772 -
Hedef ileri Savunma A.S. 99 5.167
Toplam 2.265.088 1.788.398

g) Ust Diizey Yoneticilere Saglanan Ucret ve Benzeri Menfaatler

1 Ocak — 31 Aralik 2019 dénemi itibariyla, genel midiir ve genel midir yardimeilari gibi tist diizey yoneticilere cari donemde
saglanan (cret ve benzeri menfaatler 92.460 TL'dir. (1 Ocak — 31 Aralik 2018; 76.949 TL).

NOT 7 - TICARI ALACAK VE BORGLAR

a) Kisa Vadeli Ticari Alacaklar

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle ticari alacaklarin detayi agagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
iligkili taraflardan alacaklar (Not 6) 256.757 214.391
Portféy yonetim komisyonu alacaklari 2.381 1.957
Toplam 259.138 216.348

b) Kisa Vadeli Ticari Borglar

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 8 - DIGER ALACAKLAR VE BORGLAR

a) Kisa Vadeli Diger Alacaklar

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

b) Uzun Vadeli Diger Alacaklar

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

c) Kisa Vadeli Diger Borglar

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle diger borglarin detay! asagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
Odenecek vergi, harc ve diger kesintiler 20.271 19.870
Diger 2.277 -
Toplam 22.548 19.870

d) Uzun Vadeli Diger Borglar
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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(Tutarlar aksi belirtiimedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 9 - STOKLAR
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 10 - CANLI VARLIKLAR

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

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

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

31.12.2019  31.12.2018

Gelecek aylara ait giderler - 870

Toplam - 870

b) Kisa Vadeli Ertelenmis Gelirler

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 12 - YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLI BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMIi$ FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Ttrk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 13 - MADDI DURAN VARLIKLAR

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

Maliyet 1.01.2018 Girig Cikis 31.12.2018 Girig Cikis 31.12.2019
Tesis, Makine ve Cihazlar - - - - 27.629 - 27.629
Tasitlar 137.400 - (60.000) 77.400 160.000 - 237.400
Kullanim Hakki Varliklari(*) - - - - 517.471 - 517.471
Toplam 137.400 - (60.000) 77.400 705.100 - 782.500

Birikmis amortisman (-)

Tesis, Makine ve Cihazlar - - - - (1.123) - (1.123)
Tagitlar (52.870) (26.480) 60.000 (19.350) (26.147) - (45.497)
Kullanim Hakki Varliklari - - - - (51.747) - (51.747)
Toplam (52.870) (26.480) 60.000 (19.350) (79.017) - (98.367)
Net defter degeri 84.530 - - 58.050 - 684.133

(*) Sirket'in kullanim hakki varligi ofis kiralamasindan kaynaklanmaktadir.

Sirket'in sabit kiymetleri lizerinde herhangi bir teminat, rehin, ipotek bulunmamaktadir.

21



HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 14 - HiZMETTEN CEKME, RESTORASYON VE CEVRE REHABILITASYON FONLARINDAN KAYNAKLANAN
PAYLAR UZERINDEKi HAKLAR

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

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

NOT 16 — MADDi OLMAYAN DURAN VARLIKLAR

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

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

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

NOT 19 - KIRALAMA iSLEMLERI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 20 - IMTIYAZLI HIZMET ANLASMALARI

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

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

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

31 Aralik 2019 tarihinde sona eren hesap doneminde varliklar ile dogrudan ilgili varlik maliyetine ilave edilen borglanma
maliyeti bulunmamaktadir. (31 Aralik 2018 — Yoktur) Borglanma maliyetleri kar veya zarar tablosuna dahil edilmigtir.
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 24 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE YUKUMLULUKLER
31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle Sirket'in devam eden hukuki islemi, davasi ve karsihdi bulunmamaktadir.
31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle kisa vadeli diger karsiliklarin detayi asagidaki gibidir:

31.12.2019  31.12.2018

Kidem tazminati karsiligi 29.463 28.447

Toplam 29.463 28.447

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

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

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

Ana varsayim, her hizmet yili igin olan azami yikimllik tutarinin enflasyona paralel olarak artacak olmasidir. Dolayisiyla,
uygulanan iskonto orani, gelecek enflasyon etkilerinin diizeltiimesinden sonraki beklenen reel orani ifade eder. Bu nedenle, 31
Aralik 2019 tarihi itibariyla, ekli finansal tablolarda karsiliklar, gelecede iliskin, calisanlarin emekliliginden kaynaklanacak
muhtemel yikimltiliginin bugiinkii degeri tahmin edilerek hesaplanir. ligili bilano tarihlerindeki kargiliklar, yillik %8,00 (31
Aralik 2018: %13,50) enflasyon ve %10,00 (31 Aralik 2018: %17) iskonto orani varsayimlarina gore yaklasik %1,85 (31 Aralik
2018: %3,08) olarak elde edilen reel iskonto orani kullaniimak suretiyle hesaplanmistir. istege bagli isten ayrima oranlari da
hem 0-15 yil calisanlar igin %10 , hem de 16 ve Uzeri yil ¢alisanlar igin %10 olarak dikkate alinmistir. Kidem tazminati tavani alti
ayda bir revize edilmekte olup, Sirket'in kidem tazminati karsiliginin hesaplanmasinda 31 Aralik 2019 tarihinden itibaren gegerli
olan 6.380 TL tavan tutari dikkate alinmigtir. (31 Aralik 2018: 5.434 TL).

Kidem tazminati yakimlGlagi hesaplamasinda kullanilan dnemli tahminler iskonto orani ve istege bagli isten ayrilma olasiligidir.

Kidem tazminati karsiliginin hareket tablosu asagidaki gibidir:
01.01.2019- 01.01.2018-
31.12.2019 31.12.2018

Acilis bakiyesi 28.447 15.587
Hizmet maliyeti 26.456 11.406
Faiz maliyeti 877 481
Dénem igindeki ddemeler (32.074) -
Parasal (kazang) / kayip 5.757 973
Toplam 29.463 28.447
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 25 - TAAHHUTLER

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 26 — GALISANLARA SAGLANAN FAYDALAR KAPSAMINDA BORGLAR

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle ¢aliganlara saglanan faydalar kapsamindaki borclarin detayi agagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018

Odenecek SGK primleri 12.430 10.174

Toplam 12.430 10.174

NOT 27 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER

a) Diger Donen Varliklar

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

b) Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 28 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI
a) Odenmis Sermaye

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

31.12.2019 31.12.2018
Adi Soyadi Pay Orani Pay Tutari Pay Orani Pay Tutari
Hedef Finansal Yatirmlar A.S. 89,50% 4.475.000  89,50% 1.790.000
Sibel GOKALP 10,33%  516.668  10,33%  206.667
Semsihan KARACA 0,17% 8.333 0,17% 3.333
Toplam 100,00% 5.000.000 100,00% 2.000.000

Sirket, 09.04.2019 tarihli Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (SPK) onay yazisina ve 19.04.2019 tarihli genel kurul kararina
istinaden 10.000.000 TL kayitl sermaye tavani igerisinde gikariimis sermayesinin tamami i¢ kaynaklardan (olaganisti
yedekler hesabindan) karsilanmak suretiyle 6denmis sermayesini 2.000.000 TL'den 5.000.000 TL'ye ¢ikarmistir. Sermaye
artinminailiskin karar ve islemler istanbul Ticaret Sicil Midiirigi’'nce 25.04.2019 tarihinde tescil edilmis ve 02.05.2019 tarihli
Ticaret Sicil Gazetesi'nde yayinlanmistir.

Sirket'in sermayesi 5.000.000 TL olup 5.000.000 adet nama yazili hisseden olusmaktadir (31 Aralik 2018: 2.000.000 TL -
2.000.000 adet hisse). Hisselerin itibari dederi hisse basina 1 TL'dir (31 Aralik 2018: hisse basi 1 TL). Bu hisselerin 500.000
adedi (31 Aralik 2018: 200.000 adet) A grubu; 4.500.000 adedi (31 Aralik 2018: 1.800.000 adet) ise B grubudur. A grubu
paylarin tamami Sibel GOKALPe aittir. A grubu paylarin oyda imtiyazi mevcut olup A grubu 1 pay 15 (onbes) oy hakkina
sahiptir. B grubu paylarin imtiyazi bulunmamaktadir.
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 28 - SERMAYE, YEDEKLER VE DIGER OZKAYNAK KALEMLERI (Devami)
b) Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirnimayacak Birikmig Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler

31.12.2019 31.12.2018

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler/(Giderler) 10.890 15.380
Tanimlanmis Fayda Planlar Yeniden Olgiim Kazanglari (Kayiplari) 10.890 15.380
Toplam 10.890 15.380

c) Kardan Aynlan Kisitlanmig Yedekler

31.12.2019 31.12.2018

Yasal yedekler 215.552 152.308

Toplam 215.552 152.308

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla kardan ayrilan kisitianmis yedek 215.552 TL'dir (31 Aralik 2018: 152.308 TL). Yasal yedekler
Tirk Ticaret Kanunu'na gére ayrilan birinci ve ikinci tertip yasal yedeklerden olugmaktadir. Birinci tertip yasal yedekler, tim
yedekler tarihi (enflasyona gére endekslenmemis) 6denmis sermayenin %20’sine erisene kadar, gegmis dénem ticari
karinin yillik %5'i oraninda ayrilir. ikinci tertip yasal yedekler, birinci tertip yasal yedek ve temettiilerden sonra, tim nakdi
temettl dagitimlari Gzerinden yillik %10 oraninda ayrilir.

d) Toplam Birikmis Karlar / (Zararlar)

31.12.2019 31.12.2018

Gegmis Yillar Karlari / (Zararlari) (778.089) 158.105
Olaganusti Yedekler 921428 2.719.791
Toplam 143.339  2.877.896
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR

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

NOT 29 — HASILAT VE SATISLARIN MALIYETI

10cak-31 1 Ocak-31

Aralik 2019 Aralk 2018
Portféy Isletmecili§i Faaliyetinden Elde Edilen Gelirler 2298196  1.832.794
Hisse Senetleri Satislari 400.000 25.037.693
Hisse Senetleri Gergege Uygun Degerleme Gelirleri / (Giderleri) ©) (241.928)
Fon Satis Gelirleri 6.672.730  5.568.256
Fon Gergege Uygun Degerleme Gelirleri / (Giderleri) ©) 5.963.317  (949.505)
Ozel Sektér Tahvili Gergege Uygun Degerleme Gelirleri / (Giderleri) (*) - -
Net Satiglar 15.334.243  31.247.310
Satilan Hisse Senetleri Maliyetleri (-) (431.500) (24.712.888)
Satilan Fon Maliyetleri (-) (7.622.607) (5.638.203)
Toplam (8.054.107) (30.351.091)
BRUT KAR/(ZARAR) 7.280.136 896.219

(*) Sirket'in satin aldig finansal varliklarinin gergede uygun deger farklari hasilat altinda gosterilir.

NOT 30 - INSAAT SOZLESMELERI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 31 - GENEL YONETIM GIDERLERI, PAZARLAMA GIDERLERI VE ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI

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

1 Ocak - 31 Aralik 1 Ocak - 31 Aralik

2019 2018
Genel yonetim giderleri (997.528) (699.870)
Pazarlama satis ve dagitim giderleri - -
Arastirma ve gelistirme giderleri
Toplam (997.528) (699.870)

Genel yonetim giderlerinin detayr asagidaki gibidir;
1 Ocak - 31 Aralik 1 Ocak - 31 Aralik

2019 2018
Personel giderleri (527.035) (341.639)
Vergi, resim ve harglar (157.226) (130.093)
Amortisman ve itfa giderleri (79.017) (26.480)
Muhasebe ve denetim gideri (63.127) (42.127)
Kidem tazminati karsiligi (29.463) (28.447)
Danigmanlik giderleri (19.734) (16.601)
Tasit giderleri (19.578) (14.597)
Sigorta giderleri (7. 466) (4.838)
Kiralama giderleri (11.328)
Diger (104.882) (83.720)
Toplam (997.528) (699.870)
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 32 - ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIR / (GIDERLER)

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap ddnemine ait esas faaliyetlerden diger
gelirler agagidaki gibidir;
1 Ocak - 31 Aralik 1 Ocak - 31 Aralik

2019 2018
Faiz gelirleri 261.099 240.809
Diger 960 3.128
Toplam 262.059 243.937

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

10cak-31 Aralik 2019 1 Ocak- 31 Aralik

2018
Komisyon giderleri (75.839) (75.702)
Diger (38.180) -
Toplam (114.019) (75.702)

NOT 33 - YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIR / (GIDERLER)

1 Ocak - 31 Aralik 2019 1 Ocak - 31 Aralik

2018
Sabit kiymet satis karlar - 57.426
Toplam - 57.426
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 34 - FONKSIYON ESASINA GORE SINIFLANDIRILMIS GIDERLER

a) Amortisman ve itfa Giderleri

1 Ocak - 31 Aralik 2019 1 Ocak - 31 Aralik

2018
Genel yonetim giderleri (79.017) (26.480)
Toplam (79.017) (26.480)

b) Calisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar

1 Ocak - 31 Aralik 2019 1 Ocak - 31 Aralik

2018
Genel ydnetim giderleri (29.463) (28.447)
Toplam (20.463) (28.447)

NOT 35 — FINANSMAN GELIRLERI / (GIDERLERI)

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap donemine ait finansman giderleri asagidaki
gibidir.
1 Ocak - 31 Aralik 1 Ocak - 31 Aralik

2019 2018
Faiz gideri 67.762
Toplam 67.762

- Faiz gideri, TFRS-16 kiralamalar standarti kapsaminda hesaplanan faiz giderinden olusmaktadir.

NOT 36 — DIGER KAPSAMLI GELIR UNSURLARININ ANALIZi
Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
NOT 37 - SATIS AMAGLI ELDE TUTULAN DURAN VARLIKLAR VE DURDURULAN FAALIYETLER

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 38 — GELIR VERGILERI (ERTELENMIi$ VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI DAHIL)
a) Ertelenmis Vergi

Sirket, vergiye esas yasal finansal tablolari ile TMS'ye gore hazirlanmig finansal tablolari arasindaki farkliliklardan
kaynaklanan gegici zamanlama farklari igin ertelenmis vergi varhdi ve yikimliligu muhasebelestirmektedir. S6z konusu
farkliliklar genellikle bazi gelir ve gider kalemlerinin vergiye esas finansal tablolar ile TMS'ye gére hazirlanan finansal
tablolarda farkli dénemlerde yer almasindan kaynaklanmakta olup, s6z konusu farklar asagida belirtiimektedir.

Ertelenmis vergi aktifleri ve pasiflerinin hesaplanmasinda kullanilan vergi orani olarak 2018, 2019 ve 2020 yillarinda tersine
donmesi beklenen gegici zamanlama farklari Gzerinden %22, 2021 ve sonrasinda tersine donmesi beklenen gegici
zamanlama farklari tizerinden ise %22 kullanilmigtir (2018: %22).

31.12.2019 31.12.2018
Ertelenen vergi Ertelenen vergi
Toplam varhgi/ Toplam varhgl/

gegici farklar (yiikiimliiligii) gegici farklar (yukimliiligii)

Ertelenen vergi varliklari:

Kidem tazminati karsiliklari 29.463 6.482 28.447 6.359
Hisse senetleri degerleme 4.954.307 1.089.948 59.505 13.091
Fon ve tahvil degerleme degerleme - - 949.505 208.893
Faiz giderleri (TFRS16) 67.762 14.908 - -
Amortisman gideri (TFRS16) 51.747 11.384

Ertelenen vergi varliklari 5.103.279 1.122.721 1.037.457 228.343

Ertelenen vergi yukumliligu:

Maddi ve maddi olmayan duran varliklar (1.991) (438) - -
Vadeli mevduat faiz tahakkuku (52) (11) (672) (147)
TFRS-16 kira gideri dizeltmesi (75.000) (16.500) - -
Gelecek aylara ait giderler - - (870) (191)
Ertelenen vergi yiikiimliliikleri (77.043) (16.949) (1.542) (338)
Ertelenen vergi varliklar / (yiikiimluliikleri), net 1.105.772 228.005
Ertelenmis vergi varliginin dénem igindeki hareketi agagidaki gibidir:

31.Ara.19 31.Ara.18
Ddnem bas! 228.005 (40.153)
Ddnem vergi geliri/(gideri) 876.500 268.372
Diger kapsamli gelir ertelenmis vergi geliri/(gideri) 1.267 (214)
Dénem sonu 1.105.772 228.005
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HEDEF PORTFOY YONETIMi ANONIM SIRKETI
31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR
(Tutarlar aksi belirtimedikge Turk Lirasi ("TL") olarak ifade edilmistir.)

NOT 38 — GELIR VERGILERI (ERTELENMi$ VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI DAHIL) (Devami)

b) Kurumlar Vergisi

Sirket, Tlrkiye'de gegerli olan kurumlar vergisine tabidir. Sirketin cari donem faaliyet sonuglarina iligkin tahmini vergi
yUkimlulUkleri icin ekli finansal tablolarda gerekli karsiliklar ayriimigtir. Vergiye tabi kurum kazanci Uzerinden tahakkuk
ettirilecek kurumlar vergisi orani ticari kazancin tespitinde gider yazilan vergi matrahindan indirilemeyen giderlerin eklenmesi
ve vergiden istisna kazanglar, vergiye tabi olmayan gelirler ve diger indirimler (varsa geg¢mis yil zararlari ve tercih edildigi
takdirde kullanilan yatirim indirimleri) diigtildiikten sonra kalan matrah Uzerinden hesaplanmaktadir. 2019 yilinda uygulanan
efektif vergi orani %22'dir (31 Aralik 2018: %22).

7061 Sayili “Bazi Vergi Kanunlari ile Diger Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” 5 Aralik 2017 tarihli ve 30261
sayili Resmi Gazete'de yayimlanmigtir. Bu Kanunun 89 uncu maddesiyle, Kurumlar Vergisi Kanunu'nun “istisnalar” baglikli 5
inci maddesinde degisiklik yapilmaktadir. Maddenin birinci fikrasinin; (a) bendiyle kurumlarin iki tam yil stireyle aktiflerinde yer
alan taginmazlarin satigindan dogan kazanglarina uygulanan %75'lik istisna %50'ye indirilmistir. Bu diizenleme 5 Aralik 2017
tarihi itibariyla yurarlige girmistir.

01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap donemlerine ait kar veya zarar tablosunda
bulunan vergi gelir / (giderleri) asagidaki gibidir:

10cak-31 Aralk 2019 1 Ocak-31 Aralik

2018
Kurumlar vergisi karsilig (97.355) (361.695)
Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 876.500 268.372
Toplam 779.145 (93.323)

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

31.12.2019 31.12.2018
Cari kurumlar vergisi karsiligi 97.355 361.695
Pesin ddenen vergiler (-) (39.271) (347.051)
Odenecek kurumlar vergisi 58.084 14.644
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NOT 38 — GELIR VERGILERI (ERTELENMi$ VERGI VARLIK VE YUKUMLULUKLERI DAHIL) (Devami)

b) Kurumlar Vergisi

Kurumlar Vergisi Kanunu’'nda kurumlara yonelik istisnalar bulunmaktadir. Bu istisnalardan Sirket'e iliskin olanlari asagida
aciklanmistir:

indirilebilir Mali Zararlar

Turk vergi mevzuatina gore beyanname Uzerinde gosterilen mali zararlar 5 yili asmamak kaydiyla donem kurum
kazancindan indirilebilirler. Ancak, mali zararlar, ge¢mis yil karlarindan mahsup edilemez.

Gayrimenkul ve istirak Hissesi Satis Kazanci istisnasi

7061 Sayili “Bazi Vergi Kanunlari ile Diger Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun” 5 Aralik 2017 tarihli ve 30261
sayili Resmi Gazete'de yayimlanmigtir. Bu Kanunun 89 uncu maddesiyle, Kurumlar Vergisi Kanunu'nun “istisnalar” baglikli 5
inci maddesinde degisiklik yapilmaktadir. Maddenin birinci fikrasinin; (a) bendiyle kurumlarin iki tam yil stireyle aktiflerinde yer
alan taginmazlarin satigindan dogan kazanclarina uygulanan %75'lik istisna %50'ye indirilmistir. Bu diizenleme 5 Aralik 2017
tarihi itibariyla yararlige girmistir.

Gelir Vergisi Stopaji

Kurumlar vergisine ek olarak, dagitimasi durumunda kar payi elde eden ve bu kar paylarini kurum kazancina dahil ederek
beyan eden tam mukellef kurumlara ve yabanci Sirketlerin Turkiye'deki subelerine dagitilanlar hari¢ olmak Uzere kar
paylari Uzerinden ayrica gelir vergisi stopaji hesaplanmasi gerekmektedir. Gelir vergisi stopaj orani, 23 Temmuz 2006
tarihi itibariyle % 15 olarak degistirilmistir. Dagitiimayip sermayeye ilave edilen kar paylari gelir vergisi stopajina tabi
degildir. 24 Nisan 2003 tarihinden 6nce alinmis yatirim tesvik belgelerine istinaden yararlanilan yatirnm indirimi tutari
uzerinden % 19.8 vergi tevkifati yapiimasi gerekmektedir. Bu tarihten sonra yapilan tesvik belgesi yatirnm harcamalarindan
Sirketlerin Uretim faaliyetiyle dogrudan ilgili olanlarin % 25'i vergilendirilebilir kazangtan disUlebilir. Yararlanilan tegvik
belgesiz yatinm harcamalarindan vergi tevkifati yapiimamaktadir.
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NOT 39 - PAY BASINA KAZANC
01.01.2019-31.12.2019 ve 01.01.2018-31.12.2018 tarihinde sona eren hesap dénemlerine ait nominal degeri 1 TL olan
pay basina kazang / (zarar) agagidaki gibidir:

1 Ocak - 31 Aralik 2019 1 Ocak - 31 Aralik

2018
Hissedarlara Ait Net Kar/Zarar 7.142.031 328.687
Azinlik Paylarina Ait Net Dénem Kar/Zarari
Ana Ortakliga Ait Son Dénem Kari 7.142.031 328.687
Gikarilmis Hisse Adedi 5.000.000 2.000.000
Hisse Basina Kazang/(Kayip) 1,43 0,16

NOT 40 - PAY BAZLI ODEMELER

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 41 - SIGORTA SOZLESMELERI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 42 - KUR DEGISIMININ ETKILERI

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 43 - YUKSEK ENFLASYONLU EKONOMIDE RAPORLAMA

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

a) lligkili Taraflardan Kisa Vadeli Borglanmalar

31.12.2019 31.12.2018
Kiralama iglemlerinden borglar (*) 137.963 -
Toplam 137.963 -

(*) lligkili taraflardan kisa vadeli borglanmalar, kullanim hakki varligi olarak merkez ofis kiralamasi igin yapilan "TFRS-16
Kiralamalar" karsih§r kapsaminda Namik Kemal Gokalp'e olan borglanmadan olusmaktadir.

b) Uzun Vadeli Borglanmalar

31.12.2019 31.12.2018
Kiralama iglemlerinden borglar (*) 372.270 -
Toplam 372.270 -

(*) lligkili taraflardan uzun vadeli borglanmalar, kullanim hakki varligi olarak merkez ofis kiralamas! igin yapilan "TFRS-16
Kiralamalar" karsiligi kapsaminda Namik Kemal Gékalp'e olan borglanmadan olusmaktadir.
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NOTLAR

NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)

c¢) Finansal Yatirmlar

Kisa vadeli finansal yatinmlar 31.12.2019 31.12.2018
Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar
- Hisse senetleri (*) - 372.000
- Yatinm fonu (***) 10.879.969 3.380.229
- Ozel kesim tahvili (**) - 30.505
Toplam 10.879.969 3.782.734

(%) Sirket'in, hisse senetleri yatirmlarinin rayi¢ degeri, borsada islem gérenler degerleme gilinlinde borsada olugan en son
seans agirlikli ortalama fiyat veya oranlarla degerlenir. Su kadar ki, kapanis seansi uygulamasi bulunan piyasalarda islem

géren varliklarin degerlemesinde kapanis seansinda olusan fiyatlar, kapanis seansinda fiyatin olusmam
borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyatlar kullanilir.

as! durumunda ise

(**) Sirket'in, 6zel kesim tahvillerinin degeri, bu tahvillerin Borsa Istanbul'da ginliik biiltenindeki kapanis fiyatina birikmis

faizi eklenerek hesaplanmistir.

(***) Sirket'in, yatinm fonlarinin degeri, fonlar tarafindan ginliik olarak agiklanan, finansal durum tablosu tarihindeki birim

pay degeri dikkate alinarak hesaplanmigtir.

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla hisse senetleri bulunmamaktadir.

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla hisse senetlerinin detayi asagidadir.

Bekleyen En lyi

: : Nominal _i oY Maliyet Maliyet Al
Hisse Senedi . . EnlyiAlg . -

Degeri ; Fiyati Bedeli Fiyatina

Fiyati Gé
ore
YAYLA 400.000 0,93 1,08  431.500 372.000
Toplam 431.500 372.000
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NOT 44 - FINANSAL ARAGLAR (Devami)

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla gercege uygun degder farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklarin 10.879.969 TL
tutarindaki kismi yatirim fonlarindan olusturmakta olup detayi asagidadir.

31.Ara.19

Kaytli

Nominal Maliyet .

Bedeli Bedeli Doger

Hedef Serbest Fon 10.000 6.666 11.188
Hedef Kuzey Fon 6.024.700 5.666.230 10.616.015
is Yatirim Likit Fon 938 252.771 252.771
Toplam 6.035.638 5.925.667 10.879.974

31 Aralik 2018 tarihi itibariyla gergede uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklarin 3.380.229 TL
tutarindaki kismi yatirim fonlarindan olusturmakta olup detayi asagidadir.

31.Ara.18

Kayitli

Nominal Maliyet .

Bedeli Bedeli Deger

Hedef Serbest Fon 10.000 6.666 7.798
Hedef Kuzey Fon 2.656.000 3.285.310 2.334.672
is Yatirim Likit Fon 4.634 1.037.758 1.037.759
Toplam 2.670.634 4.329.734 3.380.229

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla 6zel kesim tahvil bulunmamaktadir.

31 AralI.|k 2018 tarihi itibariyla gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklarin 30.505 TL tutarindaki
kismi Ozel Kesim Tahvillerinden olusturmakta olup detayr asagidadir.

31.Ara.18

Nominal Bedeli Maliyet Bedeli Kayitli Degeri

TRSERTT41918 30.000 30.305 30.505
Toplam 30.000 30.305 30.505

37



HEDEF PORTFOY YONETiMi ANONIM SIRKETI

31 ARALIK 2019 TARIHLi BAGIMSIZ DENETIMDEN GEGMi$ FINANSAL TABLOLARA ILiSKIN AGIKLAYICI NOTLAR

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

NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELIGi VE DUZEYi

a) Finansal Araglar Kredi Riski

Finansal aracin taraflarindan birinin sézlesmeye bagli yukimlGlugini yerine getirememesi nedeniyle Sirkete finansal bir kayip olusturmasi riski, kredi riski olarak tanimlanir.
Sirket, vadeli satislarindan kaynaklanan ticari alacaklari ve bankalarda tutulan mevduatlari dolayisiyla kredi riskine maruz kalmaktadir. Sirket yénetimi misterilerden alacaklari
ile ilgili kredi riskini her bir musteri icin ayri ayri olmak kaydiyla kredi limitleri belirleyerek ve gerektigi takdirde teminat alarak riskli gordigu musterilerine ise sadece nakit
tahsilat yoluyla satis yaparak azaltmaktadir. Sirket'in tahsilat riski esas olarak ticari alacaklarindan dogabilmektedir. Ticari alacaklar, Sirket yonetimince gegmis tecriibeler

ve cari ekonomik durum gdéz oniine alinarak degerlendiriimekte ve uygun miktarda sipheli alacak karsii§i ayrildiktan sonra finansal durum tablosunda net olarak
gosterilmektedir.

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

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Bankalardaki Finansal Varlik

31.12.2019 Iligkili Taraflar Diger Taraf Iligkili Taraflar Diger Taraf Mevduat ve Yatinmlar  Toplam
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski* 256.757 2.381 -- -- 211.751 10.879.969 11.350.858
- Azami riskin teminat ile giivence altina altinmis kismi -- -- -- -- -- --
A-Vadesi gegmenis ya da deger dustklugtine ugramanis 256757 2.381 - - 211751 10.879.969 11350858

finansal varliklarin net defter degeri

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

C- Vadesi gegmis ancak deger diistikligiine ugramamis
varliklarin net defter dederi

D- Deger dUstikligine ugrayan varliklarin net defter degerleri
-vadesi gegmis
- deger disuklugi

E- Bilango dis! kredi riski iceren unsurlar
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NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (Devami)

a) Finansal Araglar Kredi Riski (Devami)

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Bankalardaki Finansal Varlik
31.12.2018 Iligkili Taraflar Diger Taraf Iligkili Taraflar Diger Taraf Mevduat ve Yatinmlar  Toplam
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski* 214.391 1.957 -- -- 1.159.657 3.782.734 5.158.739
- Azami riskin teminat ile giivence altina altinmis kismi -- -- -- -- -- -- --
A- Vadesi gecmenis ya da deger disikligine ugramarmis 214391 1,957 - - 1159657 3782734 5.158.739

finansal varliklarin net defter degeri

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

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

D- Deger distikligine ugrayan varliklarin net defter degerleri
-vadesi gegmis
- deder dusuklug

E- Bilanco disi kredi riski iceren unsurlar
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NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (Devami)
b) Finansal Araglar Faiz Orani Riski

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

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

Defter Degeri Defter Degeri
31.12.2019 31.12.2018
Sabit faizli araglar

Finansal varliklar 11.354.665 5.160.481
Finansal yukimlalikler - -
Toplam 11.354.665 5.160.481

Degisken faizli araglar
Finansal varliklar - --
Finansal yukimldlikler - -
Toplam 11.354.665 5.160.481
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NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (Devami)

c) Finansal Araglar Likidite Riski

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

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

Defter Sozlegsmeden
31.12.2019 dederi kaynakli 0-1 Yil 1-2 yil 2-3yil 3-4 yil 4-5 yil 5+ yil

egeri .

nakit akig

Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler: 545.211 545.211 (172.941) (372.270) - - - -
Finansal borglar 510.233 510233  (137.963)  (372.270) - - - -
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda
Borglar 12.430 12.430 (12.430) - - - - -
Ticari ve diger borglar 22548 22548 (22.548) - - - - -
Turev finansal yiikiimlulikler: - - - - - - - -
Toplam 545.211 545.211 (172.941)  (372.270) - - - -
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NOT 45 — FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (Devami)

c) Finansal Araglar Likidite Riski (Devami)

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

Sozlesmeden

31.12.2018 geftef kaynakli nakit 0-1 Yil 1-2 yil 2-3 yil 34 yil 4-5 yil 5+ yil
egeri akis1
Tiirev olmayan finansal yiikiimliiliikler: 30.044 30.044 (30.044) - -
Finansal borglar - - - - -
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borclar 10.174 10.174 (10.174) - -
Ticari ve diger borclar 19.870 19.870 (19.870) - -
Turev finansal yiikimluliikler: - - - - .
Toplam 30.044 30.044  (30.044) - -
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NOT 45 - FINANSAL ARAGLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELIGi VE DUZEYi (Devami)

d) Finansal Araglar Doviz Kuru Riski

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

d) Sermaye riski yonetimi

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

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

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

31.12.2019 31.12.2018
Toplam Borglar 672.029 73.135
Eksi: Nakit ve Nakit Benzeri Degerler (215.558) (1.161.399)
Net Borg 456.471 (1.088.264)
Toplam Ozkaynak 12.511.812 5.374.271
Borg/ Ozsermaye Orani 0,04 (0,20)

31.12.2019 31.12.2018
Toplam finansal borglar 510.233 -
Eksi: Nakit ve Nakit Benzerleri (215.558) (1.161.399)
Net finansal borg 294.675 (1.161.399)
Toplam Ozkaynak 12.511.812 5.374.271
Yatirilan Sermaye 12.806.487 4.212.871
Net Finansal Borg/Yatirim Sermaye Orani 0,02 (0,28)
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NOT 46 - FINANSAL ARAGLAR (GERGEGE UYGUN DEGER AGIKLAMALARI VE FINANSAL RISKTEN KORUNMA
MUHASEBESI GERGEVESINDEKI ACIKLAMALAR)

Makul degder, zorunlu satis veya tasfiye gibi haller disinda, bir finansal aracin cari bir islemde istekli taraflar arasinda alim
satima konu olan fiyatini ifade eder. Kote edilmis piyasa fiyati, sayet varsa, bir finansal aracin makul degerini en iyi
yansitan degerdir. Sirketin finansal araglarin makul degerleri Tiirkiye’deki finansal piyasalardan ilgili ve guvenilebilir
bilgiler edinilebilecedi 6lglde, tahmin edilmistir. Burada sunulan tahminler, Sirket'in bir piyasa isleminde edinebilecegi
tutarlari yansitmayabilir. Sirket'in finansal araglarinin  makul degerlerinin tahmininde asagida belirtilen y6ntemler ve
varsayimlar kullanilmigtir.

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

Gercede uygun deger Olciimleri hiyerarsi tablosu

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

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

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

Uctlincil_seviye: Finansal varlik ve yikimlUlikler, varlik ya da yukimlliglin gergege uygun degerinin bulunmasinda
kullanilan piyasada gézlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir

Finansal Aktifler
Makul degeri defter degerine yaklasan parasal aktifler:

-Yabanci para bakiyeleri ddnem sonu kuru tzerinden gevrimektedir.

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

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

Finansal Pasifler
Makul degeri defter degerine yaklasan parasal pasifler:

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

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

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

Finansal durum tablosunda yer alan vadeli mevduatiar makul degerleri ile dederlenen kalemlerdir. Bunun yani sira, agiklama
amagli olarak, finansal durum tablosunda islem masraflari ¢ikartildiktan sonraki degerleriyle tasinan finansal borglar
makul degerleriyle sunulmustur. Agiklama amagli olarak hazirlanan finansal borglarin - makul degerleri, gelecekteki kontrat
bazli nakit akislarinin Sirket igin uygun olan ve Seviye 1 olarak siniflandirilan benzer finansal araglar icin olan cari donem
piyasa faiz oranlari ile iskonto edilmesi yontemiyle tahmin edilmistir. Kisa vadeli olmalarindan dolay, ticari alacak ve borclarin
makul degerleri, defter degerlerinden deger diisukligi karsiiginin diisilmesiyle tahmin edilmektedir. Kisa vadeli olmalari
sebebiyle parasal varlik ve yikimltllklerin, gercege uygun degerlerinin defter degerlerine yaklastigi varsayilmaktadir.

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

Defter

31.12.2019 Degeri Gergege uygun degeri
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 215.558 215.558
Finansal yatirimlar 10.879.969 10.879.969
Ticari alacaklar 259.138 259.138
Diger alacaklar - -
Finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar - -
Diger borglar 22.548 27.341
Defter Gerces dederi
31.12.2018 Degeri ergege Lygun degerl
Finansal varliklar
Nakit ve nakit benzerleri 1.161.399 1.161.399
Finansal yatirimlar 3.782.734 3.782.229
Ticari alacaklar 216.348 216.348
Diger alacaklar - -
Finansal yiikiimliiliikler
Ticari borglar - -
Diger borglar 19.870 19.870
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NOT 46 — FiNANSAL ARACLAR (QERQEGE UYGUN DEGER ACIKLAMALARI VE FINANSAL RISKTEN KORUNMA
MUHASEBESI GERCEVESINDEKIi AGIKLAMALAR) (Devami)

Gergege uygun degderleriyle gdsterilen finansal varlik ve yikimlltklerin seviye siniflamalari agsagidaki gibidir:

Raporlama tarihi itibari ile gergege uygun deger seviyesi

. 31.12.2019 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Finansal varliklar

Gergede uygun deger farki kar/(zarara) yansitilan

-Fonlar 10.879.969 10.879.969
-Hisse senetleri - -
-Ozel kesim tahvilleri - -

Raporlama tarihi itibari ile gergede uygun deger seviyesi

. 31.12.2018 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Finansal varliklar
Gergege uygun deger farki kar/(zarara) yansitilan
-Fonlar 3.380.229 3.380.229
-Hisse senetleri 372.000 372.000
-Ozel kesim tahvilleri 30.505 30.505

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

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

Sermaye yeterliligi yukumlilugi

Sirket, Sermaye Piyasasi Kurulunun V-34 sayili Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine iliskin Esaslar
Tebligine (“Teblig V-34") uygun olarak sermayesini tanimlamakta ve yonetmektedir. S6z konusu Teblig'e gore portfdy
yonetim sirketleri de bu tebligin hikimlerine tabi olup séz konusu sirketlerin 6z sermayeleri, Tebli§ Seri: V No: 34'te getirilen
degerleme hikimleri gergevesinde, degerleme giini itibariyla hazirlanmis bilangolarinda yer alan ve net aktif toplaminin
ortaklik tarafindan kargilanan kismini ifade eden tutarlarin yer aldigi grubu olusturur.

SPK’nin V-34 sayili Araci Kurumlarin Sermayelerine ve Sermaye Yeterliligine iliskin Esaslar Tebligi'nin 25'inci maddesine
istinaden Portfdy Yonetimi Sirketleri sermaye yeterliliklerini ayni tebligin diizenlemelerine gore hesaplamak ve SPK'ya
bildirmekle yikumlGdir. Tebligin V-34 sayili 4'lincli maddesine gdre portfdy yonetimi sirketlerinin sermaye yeterliligi tabani,
Teblig V-34'Un 3'lncli maddesi uyarinca hesaplanan 6z sermayelerinden maddi ve maddi olmayan duran varliklarin net tutari,
borsalarda ve teskilatlanmis diger piyasalarda islem gorenler harig olmak (zere, deger distkligi karsihgi ve sermaye
taahhtleri disuldlkten sonra kalan finansal duran varliklar ve diger duran varliklar ile musteri sifati ile olsa dahi, personelden,
ortaklardan, istiraklerden, bagli ortakliklardan ve sermaye, yonetim ve denetim agisindan dogrudan veya dolayli olarak iligkili
bulunulan kisi ve kurumlardan olan teminatsiz alacaklar ile bu kisi ve kurumlar tarafindan ihra¢ edilmis ve borsalarda ve
teskilatianmis diger piyasalarda islem gérmeyen sermaye piyasasi araglari tutarlarinin indirilmesi suretiyle bulunan tutari ifade
eder.
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NOT 48 - MALI TABLOLARI ONEMLi OLGUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN AGIK,
YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI AGISINDAN ACIKLANMASI GEREKEN DIGER HUSUSLAR
(Devami)

Sermaye yeterliligi yukumlilugi

Teblig V-34'ln 8'inci maddesine gore portfdy yonetimi sirketlerinin sermaye yeterliligi tabanlari, sahip olduklari yetki
belgelerine tekabul eden asgari 6z sermayeleri, Teblig V-34'de anilan risk karsiliklari ve degerleme giinlinden 6nceki son g
ayda olusan faaliyet giderleri, kalemlerinin herhangi birinden az olamaz.

30 Aralik 2012 tarih ve 28513 sayili resmi gazetede yayinlanarak yirrlllige giren Sermaye Piyasasi Kanunu'nun Portfy
Yénetim Sirketlerine iliskin 55'inci maddesinde ve portfdy saklama hizmetine iliskin 56'inci maddesinde yer verilen
uygulamalari diizenlemek amaciyla “Portfdy Yonetim Sirketlerine ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iligkin Esaslar Tebligi” ve
“Portfdy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette Bulunacak Kuruluslara iliskin Esaslar Tebligi’ 2 Temmuz 2013 tarih ve 28695
saylll Resmi Gazete'de yayimlanmigtir. Uygulamaya konulan séz konusu tebligler ile portfoy yonetim sirketlerinin asgari
sermayeleri yonettikleri portfoy blyikliklerine bagl olarak degisebilmekle birlikte asgari 6zsermaye tutari 3.000.000 TL
olarak belirlenmistir. “Portfdy Yonetim Sirketlerine ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine liskin Esaslar Tebligi’ 1 Temmuz 2014
tarihinden itibaren ve “Portfdy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette Bulunacak Kuruluglara iliskin Esaslar Tebligi” 1 Ocak 2014

tarininden itibaren yararlilige girmistir.

Sirket, 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla ilgili sermaye yeterliligi gereklerini yerine getirmektedir.

Sirket, SPK mevzuati hiikiimleri gercevesinde kurulan 3 adet yatirim fonun kurucusudur ve portfdy yoneticiligini yapmaktadir
(31 Aralik 2018: 2 adet). 3 adet fonun yoneticiligini yapmaktadir. (31 Aralik 2018: 2 adet). Bu faaliyetten fon yonetim tcreti
elde etmektedir. 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren hesap doneminde fonlardan elde edilen fon yonetim ucreti gelirlerinin
toplami 6.672.730 TL'dir (31 Aralik 2018: 5.530.076 TL). Sirket'in 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla yonettigi bireysel portfoyler
y6netim Gcreti gelirlerinin toplami 2.292.415 TL'dir (31 Aralik 2018: 1.826.187 TL).

Gunluk fon yénetim komisyonu oranlari ve fon toplam degerleri agagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018
. Fonun . Fonun
Komisyon Toplam Komisyon Toplam
0 )

Orani (%) Degeri Orani (%) Degeri

Hedef Portfdy Serbest Fon 1,20% 81.169.719 1,20% 59.032.625
Hedef Portfdy Kuzey Hisse Senedi Serbest Fon 1,20% 34.331.296 1,20% 31.869.661
Hedef Portfdy Dogu Hisse Senedi Serbest Fon 1,20%  5.540.989 - -
Toplam 121.042.004 90.902.286

NOT 49 - TMS'YE iLK GEGI$

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).

NOT 50 - BIREYSEL FINANSAL TABLOLARA iLiSKIN AGIKLAMALAR

Yoktur. (31.12.2018: Yoktur).
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NOT 51 - NAKIT AKIS TABLOSUNA iLiSKIN AGIKLAMALAR

31.12.2019 ve 31.12.2018 tarihi itibariyle nakit ve nakit benzerlerinin detayi agagidaki gibidir:

31.12.2019 31.12.2018

Kasa 3.755 1.070
Bankalar 211.751 1.159.657
- Vadesiz Mevduat 26.232 6.960
- Vadeli Mevduat 185.519 1.152.697
Nakit akis tablosundaki nakit ve nakit benzerleri 215.506 1.160.727
Faiz geliri tahakkuku 52 672
Toplam 215.558 1.161.399

Sirket'in bankalardaki vadeli mevduat detayi asagidaki gibidir:
Vade Vade

31.12.2019 Baslangi¢ Tarihi Bitis Tarihi  FaizOrani  Tutar TL

Denizbank Saklama Sube 31.12.2019 2.01.2020 10,15% 185.519
Toplam 185.519
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 92
Toplam 185.571

Vade Vade

31.12.2018 Baslangi¢ Tarihi Bitis Tarihi  FaizOrani  Tutar TL

Denizbank Saklama Subesi 31.12.2018 2.01.2019 21% 1.151.694
Halkbankasi 31.12.2018 2.01.2019 18% 1.003
Toplam 1.152.697
Vadeli mevduat faiz geliri tahakkuku 672
Toplam 1.153.369

NOT 52 - OZKAYNAKLAR DEGISiM TABLOSUNA iLISKIN AGIKLAMALAR
Dipnot 2'de agiklanan muhasebe politikalarindaki degisikliklerin etkisi ile birikmis kar/zararlar hesabi ile diger kapsamli gelirde

gosterilen kar veya zarar olarak yeniden siniflandirimayacak birikmis diger kapsamli gelirler/giderlerin etkileri 6zkaynak
degisim tablosunda gosterilmistir.
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