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BAGIMSIZ DENETCI RAPORU
Unli Portféy Yonetimi A.S. Genel Kurulu’'na;
A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1)  Gorus

Unlii Portfoy Birinci Degisken Fon (“Fon”)'un 31 Aralik 2019 tarihli finansal durum tablosu ile ayni tarihte
sona eren hesap dénemine ait; kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, toplam deger/net varlik
degeri degisim tablosu ve nakit akis tablosu ile énemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak
Uizere finansal tablo dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorusumuze gore iligikteki finansal tablolar, Fon’'un 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla finansal durumunu ve
ayni tarihte sona eren hesap dénemine ait finansal performansini ve nakit akiglarini, Yatinm Fonlarinin
Finansal Raporlama Esaslarina iligkin Teblig (1-14.2) (“Tebli§”) cercevesinde Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca (“SPK”) belirlenen esaslara ve bunlar ile dizenlenmeyen konularda Turkiye Finansal
Raporlama Standartlan (“TFRS”) hikumlerini iceren; “SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama
Mevzuati”na uygun olarak tim énemli yonleriyle gercede uygun bir bicimde sunmaktadir.

2) Goriusln Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim
standartlarina ve Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (KGK) tarafindan
yayimlanan Turkiye Denetim Standartlarinin bir parcasi olan Bagimsiz Denetim Standartlarina
(BDS’lere) uygun olarak yuratalmastir. Bu Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun
Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine fligkin Sorumluluklars béliimiinde ayrintili
bir sekilde aciklanmistir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetciler icin Etik Kurallar (Etik
Kurallar) ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta yer alan etik hikimlere uygun
olarak Fon’dan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat kapsamindaki etige iligkin
diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmigtir. Bagimsiz denetim sirasinda elde ettigimiz
bagimsiz denetim kanitlarinin, goértsimuizin olusturulmasi icin yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

3) Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla sona eren hesap dénemlerine ait finansal tablolarinin tam kapsaml
denetimi bagka bir bagimsiz denetim sirketi tarafindan gercgeklestiriimis olup, s6z konusu bagimsiz
denetim sirketi 30 Nisan 2019 tarihli tam kapsamli denetim raporunda olumlu géris bildirmigtir.

4) Kilit Denetim Konulari

Tarafimizca raporumuzda bildirilecek bir kilit denetim konusunun olmadidina karar verilmistir.
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5) Yénetimin ve Ust Yénetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iligkin Sorumluluklar

Fon yo6netimi; finansal tablolarin SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati’'na uygun olarak
hazirlanmasindan, gercege uygun bir bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanhglk
icermeyecek sekilde hazirlanmasi igin gerekli goérdiigi i¢ kontrolden sorumludur.

Finansal tablolari hazirlarken yo6netim; Fon'un sdrekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendiriimesinden, gerektiginde sureklilikle ilgili hususlari agiklamaktan ve Fon'u tasfiye etme ya da
ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadidi sirece isletmenin surekliligi esasini
kullanmaktan sorumludur.

Ust yonetimden sorumlu olanlar, Fon'un finansal raporlama siirecinin gdzetiminden sorumludur.
6) Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine lligkin Sorumluluklari
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetcilerin sorumluluklari sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanhglik icerip icermedigine
iliskin makul giivence elde etmek ve gérisimizi iceren bir bagimsiz denetci raporu dizenlemektir.
Sermaye Piyasas! Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve BDS’lere uygun olarak
ydrittlen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul givence; yuksek bir glivence seviyesidir
ancak, var olan 6nemli bir yanlishgin her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanlisliklar hata veya
hile kaynakl olabilir. Yanhgliklarin, tek basina veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu
tablolara istinaden alacaklari ekonomik kararlari etkilemesi makul dl¢tide bekleniyorsa bu yanhsliklar
onemli olarak kabul edilir.

Sermaye Piyasas! Kurulu'nca yayimlanan bagimsiz denetim standartlarina ve BDS’lere uygun olarak
ylratilen bagdimsiz denetimin geredi olarak, bagdimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi
kullanmakta ve mesleki stipheciligimizi sirdirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

- Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanlighk” riskleri belirlenmekte ve
degerlendiriimekte; bu risklere karsilik veren denetim prosedurleri tasarlanmakta ve
uygulanmakta ve goérisimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kaniti elde
edilmektedir. (Hile; muvazaa, sahtekarlik, kasitl ihmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali
fiillerini icerebildiginden, hile kaynakli dnemli bir yanhgligi tespit edememe riski, hata kaynakl
onemli bir yanhgsligi tespit edememe riskinden yiiksektir.)

- Fon'un i¢ kontroliiniin etkinlidine iliskin bir géris bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun
denetim prosedurlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

- Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe
tahminlerinin ve ilgili aciklamalarin makul olup olmadigi dederlendirilmektedir.

- Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Fon'un surekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin
ciddi stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili 6nemli bir belirsizligin mevcut olup olmadigi
hakkinda ve yonetimin isletmenin sirekliligi esasini kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca
variimaktadir. Onemli bir belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda,
finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz ya da bu aciklamalarin yetersiz olmasi
durumunda olumlu gorus disinda bir goris vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar,
bagimsiz denetci raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla
birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Fon’un sirekliligini sona erdirebilir.

(2)
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- Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak Uzere, genel sunumu, yapisi ve icerigi ile bu
tablolarin, temelini olusturan iglem ve olaylari gercede uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip
yansitmadigi degerlendiriimektedir.

Diger hususlarin yani sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz énemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak
Uzere, bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile énemli denetim bulgularini st
yonetimden sorumlu olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hikimlere uygunluk sagladigimizi Gst yoénetimden sorumlu olanlara bildirmig
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik tizerinde etkisi oldugu dustnilebilecek tim iligkiler ve diger hususlar
ile varsa, ilgili 6nlemleri st yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz.

Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin
bagimsiz denetiminde en ¢ok dnem arz eden konulari yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz.
Mevzuatin konunun kamuya aciklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya
aciklamanin doguracagi olumsuz sonuclarin, kamuya aciklamanin doguracad:r kamu yararini
asacaginin makul sekilde beklendigi oldukca istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetci
raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yukumlalikler
1) TTK’nin 402’nci maddesinin dérdunct fikrasi uyarinca Fon’'un 1 Ocak — 31 Aralik 2019 hesap
doéneminde defter tutma dizeninin, finansal tablolarin, kanun ile Fon esas sdzlesmesinin finansal

raporlamaya iliskin hukimlerine uygun olmadigina dair 5nemli bir hususa rastlanmamigtir.

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

Bu bagimsiz denetimi yiritip sonuclandiran sorumlu denetci Emre Celik'tir.

Glney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik Anonim Sirketi
A member firm of Ernst & Young Global Limited

Emre Celik, SMMM
Sorumlu Denetgi

20 Mart 2020
Istanbul, Tarkiye

()



Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihli

Finansal Durum Tablosu
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

Varhklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Teminata Verilen Nakit ve Nakit Benzerleri
Ters Repo Alacaklar

Takas Alacaklar:

Borsa Para Piyasas1 Alacaklari

Diger Alacaklar

Finansal Varliklar

Toplam Varhklar (A)
Yukumlalukler

Takas Borglar
Diger Borglar

Toplam Yuakuamlultkler

(Toplam Degeri /Net Varhk Degeri Haric) (B)

Toplam Degeri/Net Varhk Degeri (A-B)

Ilisikteki Notlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.

Bagimsiz Bagimsiz
Denetimden Denetimden
Gecmis Gecmis

Not
referansi 31 Arahk 2019| 31 Arahk 2018
17 615 1.003
7,17 1.114.429 228.185
5 9.002.774 -
5 1.054.022 150.800
5 6.333.873 1.318.857
5 - -
9 36.120.813 6.576.736
53.626.526 8.275.581
5 903.787 388.200
5 89.462 29.579
993.249 417.779
52.633.277 7.857.802




Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu

1 Ocak - 31 Aralik 2019 Hesap Ddnemine Ait

Kar veya Zarar ve Diger Kapsaml Gelir Tablosu

(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

KAR VEYA ZARAR KISMI

Faiz Gelirleri

Temettd Gelirleri

Finansal Varhk ve Yukumliliklere iliskin
Gerceklesmis Kar

Finansal Varhk ve Yukumliliklere iliskin
Gerceklesmemis Kar/(Zarar)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler

Esas Faaliyet Gelirleri

Yonetim Ucretleri

Saklama Ucretleri

Denetim Ucretleri

Kurul Ucretleri

Komisyon ve Diger Islem Ucretleri
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler
Esas Faaliyet Giderleri

Esas Faaliyet Kan
Finansman Giderleri
Net Dénem Kan
Diger Kapsamh Gelir

TOPLAM DEGERDE/NET VARLIK
DEGERINDE ARTIS/(AZALIS)

Bagimsiz Bagimsiz

Denetimden Denetimden

Gecmis Gecmis

Not 1 Ocak - |1 Ocak - 31 Arahk
referansi 31 Arahk 2019 | 2018

11 2.466.424 599.772

11 85.118 46.697

11 1.238.269 752.301

11 789.039 393.975

1.676 7.800

12 4,580.526 1.800.545

8 (330.110) (150.030)

8 (27.695) (10.033)

8 (18.582) (11.074)

8 (5.112) (1.635)

8 (83.856) (66.314)

12 (12.618) (4.242)

(477.973) (243.228)

4,102.553 1.557.317

4,102.553 1.557.317

4,102.553 1.557.317

Ilisikteki Notlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
1 Ocak - 31 Aralik 2019 Hesap Ddnemine Ait

Toplam Deger/Net Varlik Degeri Degisim Tablosu
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

1 Ocak itibaryla Toplam Degeri/Net Varhk
Degeri (D6nem Basi)

Toplam Degerinde/Net Varlik Degerinde Artis/Azalis
Katilma Pay: ihrag Tutar: (+)
Katilma Pay: lade Tutar: (-)

31 Arahk itibariyla Toplam Degeri/Net Varhk
Degeri (D6nem Sonu)

Bagimsiz Bagimsiz

Denetimden Denetimden

Gecmis Gecmis

Not 1 Ocak - 1 Ocak -
referans1 |31 Arahk 2019 | 31 Arahk 2018
7.857.802 269.900

18 4,102.553 1.557.317

18 68.569.346 36.218.154

18 (27.896.424) (30.187.569)
52.633.277 7.857.802

Ilisikteki Notlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.




Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
1 Ocak - 31 Aralik 2019 Dénemine Ait
Nakit Akis Tablosu

(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

A. Isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar

Net Donem Kariy/Zaran

Net Dénem Kary/Zaran Mutabakat ile Tlgili
Duzeltmeler

Faiz Tahakkuklar: ile ilgili Diizeltmeler

Faiz Gelirleri ve Giderleri ile ilgili Diizeltmeler
Temettii Gelirleri ile Ilgili Diizeltmeler
Gercege Uygun Deger Kayiplari/Kazanclar ile
Ilgili Diizeltmeler

Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler

Teminata verilen nakit ve nakit benzerlerindeki
degisim

Alacaklardaki Azahs/(Artisla) Tlgili Duizeltmeler

Borglardaki Azahs/(Artisla) lgili Diizeltmeler
Finansal Varlklardaki Azalis/(Artisla) Ilgili
Duzeltmeler

Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar
Alinan Temetti

Alinan Faiz

Diger Nakit Girisleri/Cikislart

B. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar:

Katilma Pay1 ihraclarindan Elde Edilen Nakit
Katilma Pay1 iadeleri icin Odenen Nakit

Yabanci Para Cevrim Farklarimn Etkisinden

Once Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net
Artis/Azahs (A+B)

C. Yabanci Para Cevrim Farklarimin Nakit ve

Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi

Nakit ve Nakit Benzerlerinde Net Artis/Azalhs

(A+B+C)
D. Dénem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri

Donem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri
(A+B+C+D)

Bagimsiz Bagimsiz

Denetimden Denetimden

Gecmis Gecmis

Not 1 Ocak - 1 Ocak -
referanslar: 31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
(35.659.310) (4.866.826)

4.102.553 1.557.317

(3.340.581) (1.041.114)

- (670)

11 (2.466.424) (599.772)
11 (85.118) (46.697)
11 (789.039) (393.975)
(39.760.847) (6.029.498)

(886.244) (220.516)

(9.905.996) (38.395)

575.470 381.144

(29.544.077) (6.151.731)

(38.998.875) (5.513.295)

11 85.118 46.697
2.465.408 599.772

11 789.039 -
40.672.922 6.030.585

18 68.569.346 36.218.154
18 (27.896.424) (30.187.569)
5.013.612 1.163.759

5.013.612 1.163.759

17 1.319.003 155.244
17 6.332.615 1.319.003

Ilisikteki Notlar bu finansal tablolarin tamamlayici bir pargasidir.
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FON HAKKINDA GENEL BIiLGILER
GENEL BILGILER

Unlii Portfoy Birinci Degisken Fon’u, bagh oldugu semsiye fonun unvani “Unli Portfoy Y6netimi A.S.
Degisken Semsiye Fon” olup, semsiye fonun tiirii degisken semsiye fondur.

Unlii Menkul Degerler A.S. (eski adiyla “Standard Unlii Menkul Degerler A.S.”) tarafindan 2499 sayil
Sermaye Piyasas: Kanunu’nun 37 ve 38’inci maddelerine dayanilarak ve kendi ictiizik hikimlerine
gore yonetilmek Uzere, halktan katilma belgeleri karsilig1 toplanacak paralarla katilma belgesi sahipleri
hesabina, riskin dagitilmas: ve inangh milkiyet esaslarina gore sermaye piyasas: araclarindan ve altin
ile diger kiymetli madenlerden olusan portfoyu isletmek amaciyla Sermaye Piyasast Kurulu’nun
(“SPK™) 29 Kasim 2004 tarih ve KYD/835 sayili izni ile Dundas Unlii Menkul Degerler A.S. A Tipi
Degisken Fonu (“Fon”) kurulmustur. Fon’a istirak saglayan ve Fon varhgina katilim oranini gosteren 1.
tertip 500.000.000 adet katilma paylari, SPK’nin 18 Subat 2005 tarih ve KB 397/82 sayili izni ile kayda
alinmig, 10 Ocak 2005 tarihi itibariyla halka arz edilmistir.

Unlii Menkul Degerler A.S.’nin kurucusu oldugu Fon’un kuruculugu Unlii Portféy Yonetimi A.S.
tarafindan 20 Nisan 2015 tarihinde Sermaye Piyasasit Kurulu'nun 111-55.1 sayili Portfdy Yonetimi
Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Tebligi'ne uyum cercevesinde devralinmistur.
Bu gercevede; “Unli Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu™ unvam SPK”nin 14 Nisan 2015 ve
12233903-305.01.01-363-3938 sayil iznine dayanilarak “Unli Porftfoy Birinci Degisken Fon” olarak
degistirilmistir.

Fon’un portfoy saklama hizmeti “Finans Yatirim Menkul Degerler A.S.” tarafindan verilmekte olup
kurucu, yonetici ve merkezi saklayicit kurum ile ilgili bilgileri asagidaki gibidir:

Kurucu ve yonetici:

Unlii Portféy Yonetimi A.S.

Ahi Evran Cad. Polaris Plaza B Blok K: 1 No: 21 Maslak 34398 istanbul

Merkezi saklayici kurumlar:

Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S, Istanbul Altin Borsas: A.S, Euroclear Bank SA/NV “Merkezi
Saklayict Kuruluglar” olarak bagli bulundugu Semsiye Fon'un ig tiiziigiinde yer almaktadir.

Fon’un, 31 Aralik 2019 tarihinde sona eren yila ait finansal tablolar1 20 Mart 2020 tarihinde Kurucu’nun
Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmastir.

FON’UN YONETIM STRATEJISI

Fon portfoyindeki varhiklar SPK diizenlemelerine ve bagli oldugu semsiye fonun i¢ tlizigline uygun
olarak segilir ve fon portfoyl, Yonetici tarafindan bagh oldugu fonun i¢ tuzdgunin 5. maddesi ve
SPK’min 111-52.1 numarali Yatinm Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 5. maddesine ve fon
izahnamesinin 2.3 maddesine uygun olarak ydnetilir.

Fon’un, riskin dagitilmas: ve inanchi mulkiyet esaslarina gore katilma belgesi sahiplerinin haklarin
koruyacak sekilde yonetim, temsil ve varhklarin saklanmasindan Sermaye Piyasas: Kanunu uyarinca
Kurucu sorumludur.
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FON HAKKINDA GENEL BiLGILER (devam:)
FON’UN YONETIM STRATEJISI (devami)

Fon’un yatirim stratejisi Turkiye ekonomisinin sundugu uzun vadeli ylksek biylime potansiyelinden
istifade etme amacina dayanmaktadir. Fon, bu potansiyeli degerlendirecek yatirimlar yaparken varlhk
dagilimi ve menkul kiymet secimi yoluyla, ortaklik pay: piyasasina gdre daha distk volatilite
hedeflemektedir. Fon, portfoy sinirlamalar: itibariyla Yatinm Fonlarina iliskin Tebligi’nin 6.
Maddesinde belirtilen fon turlerinden herhangi birine girmeyen “Degisken Fon” niteligindedir. Yatirim
stratejisi kapsaminda, fonun sabit bir varlik dagilimi hedefi yoktur. Fon, Tirkiye ekonomisinin sundugu
uzun vadeli yiiksek bilylime potansiyelinden istifade etme hedefini g6z 6niine alarak, Borsa istanbul
AS. (“BIST”)’te islem goren ortaklik paylar1 ve bu ihrac¢i paylari ile ihracgi payr endekslerine, faize,
dovize/kura ve finansal endekslere dayali borsada islem goren tiirev araclar (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmesi), varantlar ve sertifikalar yoluyla “uzun pozisyon egilimli” yatirim yapar. Ancak Yonetici
riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla (negatif piyasa gortst benimsediginde) Teblig ve Rehber’de
belirtilen limitler dahilinde Fon portféyline borsada islem gérmekte olan ve yukarida belirtilen dayanak
varliklara dayali tlrev araclar, varantlar ve sertifikalar vasitasiyla kisa pozisyon da dahil edebilir. Borsa
disindan tiirev arag, varant, sertifika ve swap sozlesmeleri “riskten korunma” amaciyla fon portfdyiine
dahil edilebilir.

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR
SUNUMA ILISKIN TEMEL ESASLAR
Uygulanan muhasebe standartlan

Bu finansal tablolar Sermaye Piyasast Kurulu’nun 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Seri 11-14.1 No’lu “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya iliskin Esaslar
Tebligi” hikimlerine uygun olarak hazirlanmig olup Tebligin 5. Maddesine istinaden Kamu Godzetimi
Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK?”) tarafindan yirirlige konulmus olan Turkiye
Muhasebe Standartlart (“TMS”) esas alinmigtir. TMS’ler; Tirkiye Muhasebe Standartlari, Turkiye
Finansal Raporlama Standartlar: (“TFRS”) ile bunlara iligkin ek ve yorumlar1 igermektedir.

Fon’un fonksiyonel para birimi Turk Liras1 (TL)’dir ve muhasebe kayitlarint Tirkiye’de gegerli olan
ticari mevzuat, mali mevzuat ve Maliye Bakanhgi’nca yayimlanan Tek Diizen Hesap Plani gereklerine
gore TL olarak tutmaktadir ve finansal tablolar Fon’un yasal kayitlarina dayandirilmis ve TL cinsinden
ifade edilmis olup, Fon’un durumunu KGK tarafindan yayinlanan Tirkiye Muhasebe Standartlari’na
uygun olarak arz edebilmek igin bir takim dizeltme ve siniflandirma degisikliklerine tabi tutularak
hazirlanmagtir.

Fon’un finansal tablolari KGK tarafindan 660 sayili Kanun Hilkmiinde Kararname’nin (“KHK™) 9 uncu
maddesinin (b) bendine dayanilarak gelistirilen 2 Haziran 2016 tarihli ve 30 sayili Kurul karariyla
onaylanan 2016 TMS Taksonomisi’ne uygun olarak hazirlanmigtir.

Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yikumlilikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve yikumlilikleri net
olarak degerlendirmeye niyet olmas: veya varliklarin elde edilmesi ile yikimldliklerin yerine
getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

Raporlama para birimi

Fon’un finansal tablolari, gecerli olan para birimi (islevsel para birimi) ile sunulmustur. Fon’un finansal
durumu ve faaliyet sonuglari, gecerli para birimi olan ve finansal tablolar icin raporlama para birimi
olan TL cinsinden ifade edilmistir.
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Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
MUHASEBE TAHMINLERINDEKI DEGIiSIKLIKLER VE HATALAR

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

Tespit edilen 6nemli muhasebe hatalar1 geriye doniik olarak diizeltilir ve 6nceki donem finansal tablolar
yeniden diizenlenir.

MUHASEBE POLITIKALARINDA DEGISIKLIKLER

Uygulanan degerleme ilkeleri ve muhasebe politikalari sunumu yapilan tiim dénem bilgilerinde tutarh
bir sekilde uygulanmigtir. Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler geriye doniik olarak
uygulanmakta ve dnceki donem finansal tablolari yeniden diizenlenmektedir.

YENI VE DUZELTILMIS STANDART VE YORUMLAR:

31 Aralik 2019 tarihi itibariyle sona eren hesap dénemine ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas
alinan muhasebe politikalar1 asagida 6zetlenen 1 Ocak 2019 tarihi itibariyle gegerli yeni ve degistirilmis
TFRS standartlar1 ve TFRYK yorumlari diginda onceki yilda kullanilanlar ile tutarli olarak
uygulanmigtir. Bu standartlarin ve yorumlarin Fon’un mali durumu ve performans: lzerindeki etkileri
ilgili paragraflarda agiklanmistir.

a) 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gecerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar
TFRS 16 Kiralama islemleri

KGK Nisan 2018’de TFRS 16 “Kiralama Islemleri” standardin: yayinlanmustir. Yeni standart, faaliyet
kiralamasi ve finansal kiralama ayrimin: ortadan kaldirarak kiraci durumundaki sirketler icin bircok
kiralamanin tek bir model altinda bilancoya alinmasini gerektirmektedir. Kiralayan durumundaki
sirketler icin muhasebelestirme biyik 6lciide degismemis olup faaliyet kiralamasi ile finansal kiralama
arasindaki fark devam etmektedir. TFRS 16, TMS 17 ve TMS 17 ile ilgili Yorumlarin yerine gececek
olup 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap doénemleri icin gecerlidir.

Kiracilar, bu standard: kisa vadeli kiralamalara (kira stiresi 12 ay ve daha kisa olan kiralamalar) veya
dayanak varhgin dusiik degerli oldugu kiralamalara (6rnegin kisisel bilgisayarlar, bazi ofis ekipmanlari,
vb.) uygulamama istisnasina sahiptir. Kiralamanin fiilen basladig: tarihte kiraci, kira yakimlalugini o
tarihte 6denmemis olan kira ddemelerinin buglinkl degeri tUzerinden 6lcer (kiralama yukimlalugi) ve
ayni tarih itibariyle ilgili kullanim hakk: varhigini da kayitlarina alarak kira stiresi boyunca amortismana
tabi tutar. Kira édemeleri, kiralamadaki zimni faiz oraninin kolayhkla belirlenebilmesi durumunda, bu
oran kullanilarak iskonto edilir. Kiraci, bu oramn kolaylikla belirlenememesi durumunda, Kiracinin
alternatif borclanma faiz oranim kullamr. Kiraci, kiralama yikimlaligi Gzerindeki faiz gideri ile
kullanim hakki varliginin amortisman giderini ayri olarak kaydetmelidir.

Kiracimn, belirli olaylarin gergeklesmesi halinde kiralama yukimliligini yeniden oOlgmesi s6z
konusudur (6rnegin kiralama siresindeki degisiklikler, ileriye doniik kira 6demelerinin belirli bir endeks
veya orandaki degisimler nedeniyle degisiklige ugramasi, vb.). Bu durumda kiraci, kiralama
yuktumliluginin yeniden 6lgiim etkisini kullanim hakki varlig: tizerinde bir diizeltme olarak kaydeder.
Standard, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri igin uygulanmaktadir. S8z konusu
degisikligin Fon’un finansal durumu veya performansi tizerinde dnemli bir etkisi olmamistir.
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
YENI VE DUZELTILMIiS STANDART VE YORUMLAR (devami)

a) 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar (devama)

TMS 28 “istiraklerdeki ve Iy Ortakhklanindaki Yatinmlar” da yapilan degisiklikler
(Desisiklikler)

KGK Aralik 2017°’de, TMS 28 istiraklerdeki ve Is Ortakhklarindaki Yatirimlar standardinda
degisikliklerini yayinlamigtir. S6z konusu degisiklikler, istirak veya is ortakhigindaki net yatirimin bir
parcasini olusturan istirak veya is ortakhgindaki uzun vadeli yatirimlar icin TFRS 9 Finanslar Araclar
uygulayan isletmeler icin agiklik getirmektedir.

TFRS 9 Finansal Araclar, TMS 28 Iistiraklerdeki ve Is Ortakhklarindaki Yatirimlar uyarinca
muhasebelestirilen istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirimlari kapsamamaktadir. S6z konusu
degisiklikle KGK, TFRS 9’un sadece sirketin ¢zkaynak yontemi kullanarak muhasebelestirdigi
yatirimlar: kapsam disinda biraktigina acikhik getirmektedir. Isletme, TFRS 9’u, 6zkaynak yontemine
gore muhasebelestirmedigi ve 0zl itibari ile ilgili istirak ve is ortakliklarindaki net yatirimin bir par¢asini
olusturan uzun vadeli yatirimlar dahil olmak Uzere istirak ve is ortakhiklarindaki diger yatirimlara
uygulanmaktadir.

Degisiklik, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri i¢in uygulanmaktadir. S6z
konusu degisikligin Fon’un finansal durumu veya performans: tizerinde énemli bir etkisi olmamustir.

TFRYK 23 Gelir Vergisi Uygulamalarina iliskin Belirsizlikler

Yorum, gelir vergisi muameleleri konusunda belirsizlikler olmasi durumunda, “TMS 12 Gelir Vergileri”
nde yer alan muhasebelestirme ve 8lctim gereksinimlerinin nasil uygulanacagina acgiklik getirmektedir.

Gelir vergisi muameleleri konusunda belirsizlik olmas: durumunda, yorum:

(2) isletmenin belirsiz vergi muamelelerini ayr1 olarak degerlendirip degerlendirmedigini;

(b) isletmenin vergi muamelelerinin vergi otoriteleri tarafindan incelenmesi konusunda yapmis oldugu
varsayimlari;

(c) isletmenin vergilendirilebilir karint (vergi zararini), vergi matrahini, kullanilmamus vergi zararlarin,
kullanilmamusg vergi indirimlerini ve vergi oranlarini nasil belirledigini; ve

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

Yorum, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri i¢in uygulanmaktadir. S6z konusu
degisikligin Fon’un finansal durumu veya performansi tizerinde dnemli bir etkisi olmamistir.

Yillik Tyilestirmeler - 2015-2017 Donemi

KGK Ocak 2019’da asagida belirtilen standartlari degistirerek, TFRS Standartlari’nin 2015-2017
donemine iliskin Yillik lyilestirmelerini yayinlamistir:

- TFRS 3 [sletme Birlesmeleri ve TFRS 11 Miisterek Anlagmalar — TFRS 3’teki degisiklikler bir
sirketin misterek faaliyet olarak muhasebelestirdigi isletmenin kontrollinii elde etmesi sonucu,
ilgili igletmede kontrol 6ncesi sahip oldugu paylarini yeniden 6lgmesi gerektigine acgiklik
getirmektedir. TFRS 11’deki degisiklikler bir girketin misterek faaliyet olarak
muhasebelestirdigi isletmenin kontroltini elde etmesi sonucu, ilgili igsletmede kontrol éncesi
sahip oldugu paylarini yeniden dlgmesine gerek olmadigina agiklik getirmektedir.
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Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)

YENI VE DUZELTILMIiS STANDART VE YORUMLAR (devami)

a) 1 Ocak 2019 tarihinden itibaren gegerli olan yeni standart, degisiklik ve yorumlar (devama)
Yillik fyilestirmeler - 2015-2017 D6nemi (devamz)

- TMS 12 Gelir Vergileri — Degisiklikler, temettiilere (kar dagitimi) iliskin tim gelir vergisi
etkilerinin, vergilerin nasil dogduguna bakilmaksizin kar veya zararda muhasebelestirilmesi
gerektigi konusuna aciklik getirmektedir.

- TMS 23 Borglanma Maliyetleri — Degisiklikler, ilgili varlik amaclanan kullanima veya satisa
hazir duruma geldikten sonra ddenmemis 0zel borclanmalarin bulunmasi durumunda, ilgili
borcun girketin genellikle genel bor¢glanmalarindaki aktiflestirme oranini belirlerken borglandig:
fonlarin bir parcasi durumuna geldigine acgiklik getirmektedir.

Degisiklikler, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri icin uygulanmaktadir. S6z
konusu degisikligin Fon’un finansal durumu veya performans tizerinde énemli bir etkisi olmamustir.

Planda Yapilan Degisiklik, Klctlme veya Yerine Getirme (TMS 19 Degisiklikler)

KGK Ocak 2019’de TMS 19 Degisiklikler “Planda Yapilan Degisiklik, Kiculme veya Yerine
Getirme™’yi yayinlamistir. Degisiklik; planda yapilan degisiklik, kigilme veya yerine getirme
gerceklestikten sonra yillik hesap doneminin kalan kismi icin tespit edilen hizmet maliyetinin ve net faiz
maliyetinin guincel aktleryal varsayimlari kullanarak hesaplanmasini gerektirmektedir.

Degisiklikler, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri icin uygulanmaktadir. S6z
konusu degisikligin Fon’un finansal durumu veya performans tizerinde énemli bir etkisi olmamustir.

Negatif Tazminli Erken Odeme Ozellikleri (TFRS 9 Degisiklik)

Bazi erken ddenebilir finansal varliklarin isletme tarafindan itfa edilmis maliyetinden 6lgtlebilmeleri
icin TFRS 9 Finansal Araclar’da ufak degisiklikler yayinlamistir.

TFRS 9’u uygulayan isletme, erken ddenebilir finansal varhgi, gercege uygun deger degisimi kar veya
zarar yansitilan varlhik olarak 6lgmektedir. Degisikliklerin uygulanmasi ile belirli kosullarin saglanmasi
durumunda, isletmeler negatif tazminli erken ddenebilir finansal varliklar: itfa edilmis maliyetinden
6lgebilmektelerdir.

Degisiklikler, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baslayan yillik hesap donemleri icin uygulanmaktadir. S6z
konusu degisikligin Fon’un finansal durumu veya performansi tizerinde énemli bir etkisi olmamustir.

(b) Yayinlanan ama yurirlige girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar

Finansal tablolarin onaylanma tarihi itibariyle yayimlanmis fakat cari raporlama ddnemi igin heniiz
yurirliige girmemis ve Fon tarafindan erken uygulanmaya baslanmamis yeni standartlar, yorumlar ve
degisiklikler asagidaki gibidir. Fon aksi belirtilmedikce yeni standart ve yorumlarin yirarlige
girmesinden sonra finansal tablolarin: ve Notlarini etkileyecek gerekli degisiklikleri yapacaktir.

TFRS 10 ve TMS 28: Yatinma Isletmenin Istirak veya Is Ortakhgina Yaptigi Varhk Satislar
veya Katkilarn - Degisiklik

KGK, 6zkaynak yontemi ile ilgili devam eden arastirma projesi ¢iktilarina bagh olarak degistirilmek
tzere, Aralik 2017°de TFRS 10 ve TMS 28’°de yapilan sz konusu degisikliklerin gecerlilik tarihini
siresiz olarak ertelemistir. Ancak, erken uygulamaya halen izin vermektedir. S6z konusu degisiklik Fon
icin gecerli degildir ve Fon’un finansal durumu veya performansi izerinde etkisi olmamustir.
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Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
YENI VE DUZELTILMIiS STANDART VE YORUMLAR (devami)
(b) Yayinlanan ama yurarlage girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar (devama)

TFRS 17 — Yeni Sigorta Sozlesmeleri Standardi

KGK Subat 2019°da, sigorta sdzlesmeleri icin muhasebelestirme ve Olglim, sunum ve agiklamay1
kapsayan kapsamli yeni bir muhasebe standardi olan TFRS 17’yi yayimlamigtir. TFRS 17 hem sigorta
sozlesmelerinden dogan yikimliliklerin giincel bilanco degerleri ile 6lcimini hem de karin
hizmetlerin saglandigi dénem boyunca muhasebelestirmesini saglayan bir model getirmektedir TFRS
17, 1 Ocak 2021 ve sonrasinda baslayan yillik hesap dénemleri icin uygulanacaktir. Erken uygulamaya
izin verilmektedir. S6z konusu degisiklik Fon igin gecerli degildir ve Fon’un finansal durumu veya
performansi izerinde etkisi olmayacaktir.

Isletmenin tammlanmasi (UFRS 3 Degisiklikleri)

KGK Mayis 2019°da TFRS 3 ‘Isletme Birlesmeleri’inde yer alan isletme tamimina iliskin degisiklikler
yayimlamistir. Bu degisikligin amaci, bir isletmenin igletme birlesimi olarak mi yoksa bir varlik edinimi
olarak mi muhasebelestirilecegini belirlemeye yardimc: olmaktadir.

Deg|§|kllkler asagidaki gibidir:

Isletme icin minimum gereksinimlerin netlestirilmesi;

- Piyasa kat:l:mc:zlarzn:n eksik unsurlar: tamamlamas: konusundaki degerlendirmenin ortadan
kald:zrzlmasz;

- Isletmelerin edinme stirecin onemli olup olmad:g:n: degerlendirmesine yard:mc: uygulama
rehberi eklenmesi;

- Isletmenin ve ¢iktzlarin tanimlar:ng sinerland:rmak; ve

- Istege bagl: bir gercege uygun deger konsantrasyon testi yay:mlamak.

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

Onemliligin Tammi (TMS 1 ve TMS 8 Degisiklikleri)

Haziran 2019'da KGK, “TMS 1 Finansal Tablolarin Sunumu” ve “TMS 8 Muhasebe Politikalari,
Muhasebe Tahminlerinde Degisiklikler ve Hatalar” standartlarinda degisiklikler yapmstir. Bu
degisikliklerin amaci, “6nemlilik” tanimin: standartlar arasinda uyumlu hale getirmek ve tanimin belirli
kistmlarini agikhga kavusturmaktir. Yeni tamima gore, bilginin saklanmasi, hatali olmas: veya
verilmemesi durumunda finansal tablolarin birincil kullanicilarin bu tablolara dayanarak verdikleri
kararlar1 etkileyebilecegi varsayilabilirse, bilgi 6nemlidir. Degisiklikler, bilginin 6nemliliginin
niteligine, buylkligine veya her ikisine bagl olacaginm agiklamaktadir. Sirketler bilginin tek basina
veya bagka bilgiler ile birlikte kullamldiginda finansal tablolar Gzerinde ki etkisinin énemliligi
degerlendirmek ile yakimludur.

Degisiklik, 1 Ocak 2020 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken

uygulamaya izin verilmektedir. Fon, degisikligin finansal durumu ve performans: (zerine etkilerini
degerlendirmektedir.
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Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
YENI VE DUZELTILMIiS STANDART VE YORUMLAR (devami)
(b) Yayinlanan ama yurarlage girmemis ve erken uygulamaya konulmayan standartlar (devama)

TFRS 9, TMS 39 ve TFRS 7’deki Degisiklikler-Gosterge Faiz Oram Reformu

1 Ocak 2020 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gecerli olmak
Uzere TFRS 9 ve TMS 39’da gosterge faiz orani reformu ile ilgili olarak dért temel konuda kolaylastirici
uygulamalar saglanmistir. Bu uygulamalar riskten korunma muhasebesi ile ilgili olup, 6zetle

- Islemlerin gerceklesme ihtimalinin yiiksek olmasina iliskin hiikiim,
- Ileriye yonelik degerlendirmeler,

- Geriye donik degerlendirmeler ve

- Ayri olarak tanimlanabilir risk bilesenleridir.

TFRS 9 ve TMS 39’da yapilan degisiklige iliskin uygulanan istisnalarin, TFRS 7 deki diizenleneme
uyarinca finansal tablolarda agiklanmasi amaglanmaktadir.

Degisiklik, 1 Ocak 2020 ve sonrasinda baglayan yillik hesap dénemleri igin uygulanacaktir. Erken
uygulamaya izin verilmektedir. Fon, degisikligin finansal durumu ve performans: (zerine etkilerini
degerlendirmektedir.

(c) Uluslararas1 Muhasebe Standartlan Kurumu (UMSK) tarafindan yayinlanmis fakat KGK
tarafindan yayinlanmarms yeni ve dizeltilmis standartlar ve yorumlar

UMS 1’deki degisiklikler — Yukumldluklerin kisa ve uzun vade olarak simiflandiriimasi

23 Ocak 2020'de UMSK, “UMS 1 Finansal Tablolarin Sunumu” standardinda degisiklikler yapmstir. 1
Ocak 2022 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gegerli olmak (izere
yapilan bu degisiklikler yukimluliklerin uzun ve kisa vade siniflandiriimasina iligkin kriterlere
aciklamalar getirmektedir. Yapilan degisiklikler UMS 8 “Muhasebe Politikalari, Muhasebe
Tahminlerinde Degisiklikler ve Hatalar” e gore geriye doniik olarak uygulanmalidir. Erken uygulamaya
izin verilmektedir. S6z konusu degisikligin Fon’nun finansal durumu ve performansi tzerine etkilerini
degerlendirmektedir.
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Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

ONEMLI MUHASEBE TAHMIN VE VARSAYIMLARI
Nakit ve nakit benzerleri

Nakit ve nakit benzeri kalemleri, nakit para, vadesiz mevduat ve Borsa Para Piyasasindan alacaklardan
olusmaktadir. Vadeli Islem Opsiyon Piyasas: (“VIOP”) islemleri icin teminat olarak verilen ve bilanco
tarihi itibartyla agik bulunan islemlerin degerlemesi sonucu hesaplanan tutarlar teminata verilen nakit
ve nakit benzerleri hesabinda muhasebelestirilmektedir (Not 17).

Ters repo alacaklan

Geri almak kaydiyla satilan menkul kiymetler (“repo”) finansal tablolara yansitilir ve karsi tarafa olan
yukiumliluk “Repo borglart” hesabina kaydedilir. Geri satmak kaydiyla alinan menkul kiymetler (“ters
repo”), satis ve geri alis fiyati arasindaki farkin i¢ iskonto oran1 yontemine gore déneme isabet eden
kisminin ters repolarin maliyetine eklenmesi suretiyle “Ters repo alacaklar1” hesabina ters repo
alacaklar1 olarak kaydedilir.

Finansal varhklar

Finansal bir varlik veya finansal bir yikimliluk, sadece finansal araca iliskin s6zlesme hikimlerine
taraf oldugunda finansal durum tablosuna alinmaktadir. Finansal araclarin normal yoldan alimi veya
satim, islem tarihinde ya da teslim tarihinde muhasebelestirme yéntemlerinden biri kullanilarak finansal
tablolara alinir veya finansal tablo digi birakilir. Menkul degerlerin alim ve satim islemleri teslim
tarihinde muhasebelestirilmektedir. Finansal araclarin ilk muhasebelestirilmesinde, simiflandirmasi,
sozlesmeye bagh sartlara ve ilgili is modeline baghdir. TFRS 15 Musteri S6zlesmelerinden Hasilat
kapsaminda degerlendirilen varliklar disindaki bir finansal varlik veya finansal yukimlalik ilk defa
finansal tablolara alinirken gercege uygun degerinden 6lcilmektedir. Gergege uygun deger degisimleri
kar veya zarara yansitilanlar disindaki finansal varhik ve yikimliluklerin ilk dlgliminde, bunlarin
edinimiyle veya ihraciyla dogrudan iliskilendirilebilen islem maliyetleri de gercege uygun degere ilave
edilmekte veya gercege uygun degerden dusiilmektedir.

Finansal araclarin ilk muhasebelestirilme esnasinda hangi kategoride siniflandirilacagi, s6zlesmeye
bagli nakit akiglarin 6zelliklerine baglidir.

TFRS 9 kapsaminda finansal varliklar ve yikimlulikler asagidaki gibidir:

Gercege Uygun Deger Fark: Kar/Zarar’a Yans:tzlan Finansal Varl:klar:

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan finansal varliklar, piyasada kisa dénemde olusan fiyat
ve benzeri unsurlardaki dalgalanmalardan kér saglamak amaciyla elde edilen, veya elde edilme
nedeninden bagimsiz olarak, kisa donemde kar saglamaya yonelik bir portféylin pargas: olan finansal
varliklardir. Finansal durum tablosuna ilk olarak islem maliyetleri de dahil olmak Gizere gercege uygun
degerleri ile yansitiilmakta ve kayda alinmalarim miteakiben gercege uygun degerleri ile degerlemeye
tabi tutulmaktadir. Yapilan degerleme sonucu olusan kazang ve kayiplar kar/zarar hesaplarina dahil
edilmektedir.

Gercege Uygun Deger Fark: Diger Kapsaml: Gelire Yans:tzlan Finansal Varl:klar:

Finansal varhigin stzlesmeye bagl nakit akiglarinin tahsil edilmesini ve finansal varhigin satilmasin
amaclayan ve buna ek olarak finansal varhga iliskin s6zlesme sartlarinin, belirli tarihlerde sadece
anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz 6¢demelerini iceren nakit akislarina yol agmasi
durumlarinda finansal varhk, gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan olarak
siniflandiriimaktadir.
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31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETI (devami)
Finansal varhklar (devama)

Gercege Uygun Deger Fark: Diger Kapsaml: Gelire Yans:tzlan Finansal Varl:klar (devami):

Gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire finansal varliklarin miteakip degerlemesi gercege
uygun degerleri Gzerinden yapilmaktadir. Ancak, gercege uygun degerleri givenilir bir sekilde tespit
edilemiyorsa, sabit bir vadesi olanlar icin i¢ verim oram yontemi kullanilarak iskonto edilmis bedel
Uzerinden; sabit bir vadesi olmayanlar icin gercege uygun deger fiyatlandirma modelleri veya iskonto
edilmis nakit akis teknikleri kullanilarak degerlenmektedir. Gercege uygun deger fark: diger kapsaml
gelire finansal varhklarin gercege uygun degerlerindeki degisikliklerden kaynaklanan ve menkul
kiymetlerin etkin faiz yontemiyle hesaplanan itfa edilmis maliyeti ile gercege uygun degeri arasindaki
farki ifade eden gerceklesmemis kar veya zararlar 6zkaynak kalemleri icerisinde “Finansal Varliklar
Deger Artis / Azalis Fonu” hesabr altinda gosterilmektedir. Gergege uygun deger farki diger kapsaml
gelire finansal varhklar elden ¢ikarilmalari durumunda gercege uygun deger uygulamas: sonucunda
Ozkaynak hesaplarinda olusan deger, donem kar/zararina yansitiimaktadir.

Itfa Edilmis Maliyeti ile Olciilen Finansal Varliklar:

Finansal varligin, sézlesmeye bagh nakit akislarinin tahsil edilmesini amaglayan ve finansal varhga
iliskin s6zlesme sartlarinin, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara bakiyesinden kaynaklanan faiz
6demelerini iceren nakit akiglarina yol agmasi durumunda finansal varlik itfa edilmis maliyeti ile 6l¢iilen
finansal varlik olarak siniflandirilmaktadir. Etkin faiz oram yontemi kullanilarak iskonto edilmis
maliyeti ile degerlemeye tabi tutulmakta ve varsa deger azalisi igin karsilik ayrilmaktadir. Vadeye kadar
elde tutulacak menkul degerlerden kazanilan faiz gelirleri donem kar/zararinda faiz geliri olarak
muhasebelestirilmektedir.

Maliyetle degerlenecek finansal varliklar

Maliyetle degerlenecek finansal varliklar aktif bir piyasas: olusmamis gergege uygun degeri givenilir
bir sekilde hesaplanamayan uzun vadeli finansal varliklardan olugsmaktadir. Bu varliklar, 6denen
maliyetlerinden degerlendirilir. Borsaya kote olmayan ve degeri makul sekilde 6lctilemeyen ve uzun
vadede elde tutulmasi beklenen sirket hisseleri bu kalem altinda gosterilir.

Finansal varliklarda deger disikligi / beklenen zarar karsilig:

Fon gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan disindaki tim finansal varliklarina kolaylastirilmis
yontemi uygulayarak 6mur boyu beklenen zararlar karsiliklar: hesaplamakta ve muhasebelestirmistir.
Her raporlama tarihinde, deger dustikliigii kapsamindaki finansal aracin kredi riskinde ilk defa finansal
tablolara alinmasindan bu yana 6nemli bir artis olup olmadigi degerlendirilir. Bu degerlendirme
yapilirken, finansal aracin temerriit riskinde meydana gelen degisim dikkate alinir. Beklenen zarar
karsihgi tahmini tarafsiz, olasiliklara gére agirliklandirilmis ve gegmis olaylar, mevcut sartlar ve
gelecekteki ekonomik sartlara iliskin tahminler hakkinda desteklenebilir bilgiler icermektedir.

Bir karsilik hesabinin kullanilmasi yoluyla kayith degerinin azaltildig: ticari alacaklar haricinde batin
finansal varliklarda, deger distikligi dogrudan ilgili finansal varhigin kayith degerinden dusilir. Ticari
alacagin tahsil edilememesi durumunda s6z konusu tutar karsilik hesabindan distlerek silinir. Karsilik
hesabindaki degisimler donem kar zararinda muhasebelestirilir. Gergege uygun deger farki diger
kapsamli gelire yansitilan 6zkaynak araclar: haricinde, deger dustikligl zarar1 sonraki ddnemde azalirsa
ve azalis deger dustkligi zararinin muhasebelestirilmesi sonrasinda meydana gelen bir olayla
iliskilendirilebiliyorsa, énceden muhasebelestirilen deger dusikligu zarar: deger disukliginin iptal
edilecegi tarihte, yatirimin deger distkligi hicbir zaman muhasebelestirilmemis olmasi durumunda
ulasacag itfa edilmis maliyet tutarint asmayacak sekilde gelir tablosunda iptal edilir.

Gercege uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan 6zkaynak araclarinin gergege uygun
degerinde deger dusuklugl sonrasinda meydana gelen artig, dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETI (devami)
Takas alacaklar ve borcglan

“Takas alacaklar1” kalemi altinda Fon’un bilanco tarihinden onceki iki is giniinde sattigi menkul
kiymetlerden kaynaklanan alacaklar bulunmaktadir.

“Takas borclar’” kalemi altinda Fon’un bilango tarihinden onceki iki is gininde aldigi menkul
kiymetlerden kaynaklanan borclar bulunmaktadir.

Kur degisimin etkileri

Yabanci para cinsinden olan islemler, islemin yapildig:1 tarihte gecerli olan kurdan; yabanci para
cinsinden olan parasal varlik ve borclar ise, ddnem sonu Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: déviz alis
kurundan Tirk lirasina gevrilmistir. Yabanci para cinsinden olan kalemlerin ¢evrimi sonucunda ortaya
cikan gelir ve giderler, ilgili yilin kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosuna dahil edilmistir.

Bilanco tarihinden sonraki olaylar

Bilanco tarihinden sonraki olaylar, ddnem karina iliskin herhangi bir duyuru veya diger se¢ilmis finansal
bilgilerin kamuya agiklanmasindan sonra ortaya ¢ikmig olsalar bile, bilanco tarihi ile bilangonun yayimi
icin yetkilendirilme tarihi arasindaki tim olaylar1 kapsar. Fon, bilango tarihinden sonraki dizeltme
gerektiren olaylarin ortaya ¢ikmasi durumunda, finansal tablolara alinan tutarlar: bu yeni duruma uygun
sekilde dizeltir.

Vergi karsihgi

193 Sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun (“GVK”) Gegici 67. maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527
sayili yasa ile yapilan degisiklik ve bu degisiklik cercevesinde yayinlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve
26237 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan karar ile Sermaye Piyasasi Kanunu’na goére kurulan menkul
kiymetler yatirim fonlar1 (borsa yatirim fonlar1 ile konut finansman fonlar1 ve varlik finansman fonlar
dahil) ile menkul kiymetler yatirim ortaliklarinin portfoy isletmeciligi kazanglar1 tizerinden yapilacak
tevkifat oram degisiklik tarihinden 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10, 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren
%0 olarak degistirilmistir.
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETI (devami)
Gelir/giderin tamnmasi

Fon menkul kiymetlerinin dénem sonu itibariyla asagidaki degerleme ilkelerine gére degerlenmesi
sonucunda ortaya ¢ikan degerleme farklari, kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosuna “Finansal
varlhik ve yikimliluklere iliskin gergeklesmemis kar/zarar” hesabina kaydedilir.

Bilangoda bulunan finansal varliklarin, alim ve satimi, fon paylarimn alim ve satimi, fonun gelir ve
giderleri ile fonun diger islemleri yapildiklari giin itibartyla muhasebelestirilir. Fon’dan satilan bir
menkul kiymet satis giinii degeri (alis bedeli ve satig gliniine kadar olusan deger artis veya azalilar
toplami) tizerinden “Finansal varhiklar” hesabina alacak/borg kaydedilir. Satis glinui degeri, ortalama bir
deger olup; “Finansal varhklar” hesabinin borg bakiyesinin, ilgili menkul kiymetin birim sayisina
bolinmesi suretiyle hesaplanir. Satis tutar ile satig glini degeri arasinda bir fark olustugu takdirde bu
fark “Finansal varlik ve yukumlliklere iliskin gerceklesmis kar/zarar” hesabina kaydedilir. Satilan
menkul kiymete iliskin Fon’un muhasebe kayitlarinda bulunan “Fon paylar: deger artis/azalis” hesabinin
bakiyesinin ortalamasina goére satilan kisma isabet eden tutar ise, bu hesaptan ¢ikarilarak “Finansal
varlhik ve yikimltluklere iliskin gergeklesmis kar/zarar” hesaplarina aktarilir.

Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasasi’ndaki (“VIOP”) islemler icin teminat olarak verilen tutar her gin
itibariyla agik olan pozisyon rayi¢ degeri de dikkate alinarak degerlenmekte ve ilgili tutarlar kar veya
zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “Finansal varlik ve yukumliluklere iliskin gerceklesmis
kar/zarar” kaleminde muhasebelestirilmektedir. Ilgili teminat tutar: ise bilangoda “Teminata verilen
nakit ve nakit benzerleri” hesabina kaydedilir.

Temett gelirleri ilgili temettiyd alma hakk: olustugu tarihte finansal tablolara kaydedilir.

Kurucu’ya Fon’un yodnetim ve temsili ile Fon’a tahsis ettigi donanim ve personel ile muhasebe
hizmetleri karsiligi olarak, yillik fon toplam degerinin Kurucu ile portfoy yonetimi cerceve sozlesmesi
ile belirlenen oranda Fon yo6netim Ucreti 6denmektedir. Ilgili Gcret pay fiyat: aciklama glnlerinde
tahakkuk ettirilir ve bu tcret her ay sonunu izleyen bir hafta icinde Kurucu’ya 6denir.

Tm giderler kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosuna tahakkuk esasina gore kaydedilmektedir.
Katilma paylan

Katilma paylar1 Fon’un net varlik degeri tzerinde giinlik olarak belirlenen fiyatlardan pay sahipleri
tarafindan alinip satilabilir. Katilma payinin fiyati fon net varlik degeri/toplam degerinin, degerleme
glininde tedavilde olan pay sayisina boéliinerek belirlenmektedir.

Tliskili taraflar

Bu finansal tablolarda, Fon’un kurucusu ve yoneticisi, Kurucu ve yoneticinin ortaklar1 ve dogrudan
ve/veya dolayli sermaye iliskisinde bulunan kuruluslari, Kurucu ust diizey yonetimi ve Yonetim Kurulu
uyeleri, aileleri ve kendileri tarafindan kontrol edilen veya dnemli etkinlige sahip bulunulan sirketler
“iligkili taraflar” olarak kabul edilir (Not 4).
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Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLISKIN ESASLAR (devami)
ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETI (devami)

Uygulanan degerleme ilkeleri

Portfoydeki varliklarin degeri asagidaki esaslara gore tespit edilir:

a) Portfoye alinan varhklar alim fiyatlariyla kayda gecirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin alim
fiyat1 satin alma guniindeki yabanci para cinsinden degerinin TCMB ddviz satis kuru ile ¢arpilmasi
suretiyle bulunur.

b) Als tarihinden baglamak tzere portféydeki varliklardan;

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9

Borsada islem gorenler degerleme giiniinde borsada olusan en son seans agirlikli ortalama
fiyat veya oranlarla degerlenir. Su kadar ki, kapanis seansi uygulamas: bulunan piyasalarda
islem goren varliklarin degerlemesinde kapanis seansinda olusan fiyatlar, kapanis seansinda
fiyatin olusmamas: durumunda ise borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyatlar
kullantlir.

Borsada islem gormekle birlikte degerleme giiniinde borsada alim satima konu olmayan
paylar son islem tarihindeki borsa fiyatiyla; borglanma araclar, ters repo ve repolar son islem
glnindeki i¢ verim orani ile degerlenir.

Fon katilma paylari, degerleme guni itibariyla en son acgiklanan fiyatlar: esas alinarak
degerlenir.

Vadeli mevduat, bilesik faiz oram kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya eklenmesi
suretiyle degerlenir.

Yabanci para cinsinden olanlar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para icin belirlenen doviz
alis kuru ile degerlenir.

Tilrev araglar nedeniyle teminat olarak verilen varliklar da portfoy degeri tablosunda
gosterilir. Bu varhklar teminatin tiri dikkate alinarak bu maddedeki esaslar gergevesinde
degerlenir.

Borsa dis1 repo-ters repo s6zlesmeleri, piyasa fiyatini en dogru yansitacak sekilde guvenilir
ve dogrulanabilir bir yontemle degerlenir.

(1) ile (7) no’lu alt bentlerde belirtilenler diginda kalanlar, KGK tarafindan yayimlanan
TMS/TFRS dikkate alinarak degerlenir. Degerleme esaslari, yazil karara baglanir.

(7) ve (8) no’lu alt bentlerde yer alan yontemlere iligskin kararlar kurucunun yonetim kurulu
tarafindan alinir.

c) Endeks fonlarin portfoylerinde yer alan varliklardan; baz alinan endeks kapsaminda bulunan
varliklar endeksin hesaplanmasinda kullanilan esaslar, diger varliklar ise (b) bendinde belirtilen
esaslar cercevesinde degerlenir.

Fon’un diger varlik ve yikumlilikleri, KGK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS dikkate alinarak
degerlenir. Su kadar ki, Fon’un yabanci para cinsinden yikimldlikleri TCMB tarafindan ilgili yabanci
para icin belirlenen déviz satis kuru ile carpilmasi suretiyle degerlenir.

ONEMLI MUHASEBE TAHMIN VE VARSAYIMLARI
Fon’un finansal tablolari, fonun surekliligi esasina gore hazirlamstir.

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilanco tarihi itibariyla raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan
kosullu varlik ve yukimlultklerin tutarlarini ve ilgili donem igerisinde olustugu raporlanan gelir ve
giderlerin tutarlarin: etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasini gerektirir. Bu tahminler ydnetimin
en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, gergcek sonuglar bu tahminlerden farklilik gdsterebilir.
Fon portfdyiindeki varlhiklarin degerleme ilkeleri 2.k no’lu notta agiklanmigtir.
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Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Fon’un faaliyetlerine iligkin kurucu ve portfoy yoneticisi tarafindan finansal performanslar: ayr: takip
edilen bolimleri olmadigindan ve hizmet sundugu cografi bélge Turkiye oldugundan 31 Aralik 2019 ve
31 Aralik 2018 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerine ait finansal tablolarda bolimlere gore
raporlama yapilmamagtir.

ILISKIiLI TARAF ACIKLAMALARI
31 Aralik 2019 ve 2018 tarihleri itibariyla iligkili taraflarla olan bakiyeler asagidaki gibidir:

31 Aralik 2019 31 Aralik 2018
Borglar
Unlii Portféy Yonetimi A.S. - Fon yonetim iicreti® 43.916 15.277
Toplam 43.916 15.277

@) TEFAS lizerinden satisa aracilik eden kurumlara olan borglar disiildikten sonra iliskili taraflara olan fon
y6netim (cret borcunu temsil etmektedir.

31 Aralik 2019 ve 2018 tarihlerinde sona eren hesap donemlerinde iligkili taraflarla olan iglemler
asagidaki gibidir:

1 Ocak — 1 Ocak —
31 Aralik 2019 31 Aralik 2018

Unlii Portféy Yonetimi A.S.’ye édenen
Fon yoénetim iicreti® 205.903 150.030
Toplam 205.903 150.030

M TEFAS iizerinden satisa aracilik eden kurumlara 6denen Ucretler diistildiikten sonra iliskili taraflara édenen fon
y6netim Ucretini temsil etmektedir.

ALACAKLAR ve BORCLAR
31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Alacaklar
Ters Repo Alacaklar 9.002.774 -
BPP Alacaklar: 6.333.873 1.318.857
Takas alacaklar 1.054.022 150.800
Toplam 16.390.669 1.469.657
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Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

ALACAK VE BORGCLAR (devami)

31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Borglar
Takas borglari 903.787 388.200
Odenecek fon yonetim iicretleri 68.263 15.277
Fon saklama (creti 9.256 -
Odenecek denetim dicreti 8.850 9.562
Diger borclar 3.093 2.266
Kamuyu Aydinlatma Platformu (“KAP”) Ucreti - 2474
Toplam 993.249 417.779

Fon’un 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla sipheli alacagi bulunmamaktadir (31 Aralik 2018: Bulunmamaktadir).

BORCLANMA MALIYETLERI
Bulunmamaktadir (31 Aralik 2018: Bulunmamaktadir).

KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla VIOP islemleri icin teminat olarak verilen 1.114.429 TL (31 Arahk 2018:
228.185 TL) “Teminata verilen nakit ve nakit benzerleri” kaleminde gosterilmektedir (Not 17).

NITELIKLERINE GORE GIDERLER

1 Ocak - 1 Ocak -

31 Arahk 2019 31 Arahk 2018

Yonetim cretleri @ 330.110 150.030
Aracilik komisyon gideri @ 83.856 66.314
Saklama Ucretleri 27.695 10.033
Denetim Ucretleri 18.582 11.074
Kurul kayit tcreti 5.112 1.635
Toplam 465.355 239.086

@ Fon, her giin icin fon toplam degerinin %0,0049’u oramnda y6netim ticreti tahakkuk ettirmektedir (31 Aralik

2018: 9%0,0049). Her ay sonunu izleyen ilk hafta icinde Kurucu’ya 6denir.

@ Fon, hisse senetleri alim satim islemleri tizerinden %0,15+BSMV vadeli islemler tizerinden de %0,05, aract
kurulusa aracilik komisyonu 6demektedir (31 Aralik 2018: Hisse islemleri %0,1575, vadeli islemler %0,525).

21



10.

Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL VARLIKLAR
Finansal varhklar

31 Arahk 31 Arahk
2019 2018

Gercege Uygun Deger Farklan Diger Kapsamh Gelire Yansitilan FV
Ozel Sektér Finansman Bonolari 14.876.554 2.172.746
Hisse senetleri 11.228.549 883.290
Ozel sektor tahvilleri 4.937.733 952.961
Yatirim Fonlarindaki Paylar 4.018.017 1.208.090
Kira Sertifikalar: 1.007.537 -
Devlet Tahvilleri 52.423 1.359.649
Toplam 36.120.813 6.576.736

31 Aralik 2019 ve 2018 tarihleri itibariyla, gercege uygun deger farklar1 diger kapsaml: gelire yansitilan

finansal varlhik detaylar1 agagidaki gibidir:

31 Arahk 2019
Gercege Uygun Deger Farklan Diger
Kapsamh Gelire Yansitilan FV Nominal Piyasa degeri  Faiz oram (%)
Ozel Sektér Finansman Bonolari 15.000.000 14.876.554 0,00%-3,92%
Ozel sektor tahvilleri 4.660.000 4.937.733 2,50%-7,50%
Yatirim Fonlarindaki Paylar 3.402.679 4.018.017 -
Hisse senetleri 1.315.541 11.228.549 -
Kira Sertfikalar 1.000.000 1.007.537 -
Devlet Tahvilleri 50.000 52.423 5,25%
Toplam 25.428.220 36.120.813

31 Arahk 2018
Gercege Uygun Deger Farklan Diger
Kapsamh Gelire Yansitilan FV Nominal Piyasa degeri  Faiz oram (%)
Ozel Sektér Finansman Bonolar: 2.200.000 2.172.746 1,25%-2,81%
Devlet Tahvilleri 800.000 1.359.649 1,75%
Yatirim Fonlarindaki Paylar 1.196.763 1.208.090 -
Ozel sektor tahvilleri 810.000 952.961 2,73%-7,67%
Hisse senetleri 141.000 883.290 -
Toplam 5.147.763 6.576.736

31 Aralik 2019 ve 2018 tarihleri itibariyla, teminata verilen finansal varliklar bulunmamaktadir.

FIYAT RAPORUNDAKI VE FINANSAL DURUM TABLOSUNDAKI TOPLAM DEGER/NET

VARLIK DEGERI MUTABAKATI

31 Arahk 2019 31 Arahk 2018

Fiyat raporundaki toplam deger/net varlik degeri 52.633.277 7.857.802
Fiyat raporu Uzerine verilen diizeltmelerin etkisi - -
Finansal durum tablosundaki toplam deger/net varhk degeri 52.633.277 7.857.802
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

11. HASILAT
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Faiz gelirleri 2.466.424 599.772
Temettl gelirleri 85.118 46.697
Finansal varlik ve yukimluliklere iliskin gerceklesmis kar 1.238.269 752.301
Finansal varlik ve yukimliluklere iliskin gerceklesmemis zarar 789.039 393.975
Toplam 4.578.850 1.792.745
12. ESASFAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER VE GIiDERLER
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Esas faaliyetlerden diger gelirler
Esas faaliyetlerden diger gelirler @ 1.676 7.800
Toplam 1.676 7.800

@ 31 Aralik 2019 ve 2018 tarihlerinde sona eren hesap donemlerinde esas faaliyetlerden diger gelirler Kurucu
tarafindan karsilanan fon toplam gider asim iadesinden olusmaktadir.

1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2019 31 Arahlk 2018

Esas faaliyetlerden diger giderler
Esas faaliyetlerden diger giderler @ 12.618 4,142
Toplam 12.618 4.142

@ 31 Aralik 2019 ve 2018 tarihlerinde sona eren hesap dénemlerinde esas faaliyetlerden diger giderlerin
icerisinde ise fon igletim giderleri, banka masraflari ve diger giderler bulunmaktadir.

13. KUR DEGISIMININ ETKILERI
Bulunmamaktadir (31 Aralik 2018: Bulunmamaktadir).

14. TUREV ARACLAR
Fon’un 31 Arahk 2019 ve 2018 tarihleri itibariyla VIOP’da acik olan sézlesme detaylar: asagidaki

gibidir:
31 Arahk 2019
Kontrat Vade Pozisyon Sayist Toplam Deger
F_XU0300220 28/02/2020 (300) (4.239.000)
F_USDTRY0120 31/01/2020 600 3.600.420
31 Arahk 2018
Kontrat Vade Pozisyon Sayist Toplam Deger
F_XU0300219 28.02.2019 (25) (295.063)
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLAR
Finansal aracglarin gercege uygun degeri

Gercege uygun deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gergeklesen
islemlerde, bir varhgin karsiliginda el degistirebilecegi veya bir yukimlaligin karsilanabilecegi
degerdir.

Fon, finansal enstriimanlarin tahmini gercege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve
uygun degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini degerlendirip
gercege uygun degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir. Sonug olarak burada
sunulan tahminler, Fon’un cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi miktarlarin gostergesi olamaz.

Gercege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte mimkin olan finansal enstriimanlarin gergege uygun
degerlerinin tahmini igin asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmigtir:

a. Finansal varliklar:

Nakit ve nakit benzeri degerler dahil olmak Gzere diger finansal varliklarin gercege uygun degerlerinin
kisa vadeli olmalar1 ve muhtemel zararlarin dnemsiz miktarda olabilecegi dislnilerek kayith
degerlerine yaklastigi 6ngorilmektedir.

Borc¢lanma senetlerinin ve hisse senetlerinin gercege uygun degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlar:
esas alinr.

b. Finansal yikimlalikler:

Takas borglar1, yonetim Gcreti borglari ve diger borclar da dahil olmak tizere finansal ylikimluliklerin
gercege uygun degerlerinin, kisa vadeli olmalari nedeniyle kayith degerlerinden énemli 6lciide farklilik
gostermeyecegi varsayilmigtir.

Fon’un finansal varlik ve yikimliliklerinin maliyeti ve kayith degerleri asagidaki gibidir:

31 Arahk 2019 31 Arahk 2018

Kayith Kayith

Maliyeti degeri  Maliyeti degeri

Nakit ve nakit benzerleri 615 615 1.003 1.003
Borsa para Piyasas: alacaklar 6.332.000 6.333.873 1.318.857 1.318.857
Ters Repo Alacaklar 8.999.997 9.002.774 - -
Takas alacaklar: 1.054.022 1.054.022 150.800 150.800
Finansal varliklar 34.943.564 36.120.813 6.183.478 6.576.736
Takas borglar: 903.787 903.787 388.200 388.200
Diger borglar 89.462 89.462 29.579 29.579

Fon’un portfoylndeki varliklarin kayitl: deger dlclimlerinde Teblig’in 9. maddesinde belirtilen degerleme ilkeleri
esas alinmistir (Not 2.k).
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31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

15. FINANSAL ARACLAR (devami)
Finansal varhklarin ve yikumliluklerin gercege uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

» Birinci seviye: Finansal varlik ve yukimlalikler, birbirinin ayni varhik ve yukimlalikler icin aktif
piyasada islem goéren borsa fiyatlarindan degerlenmektedir (Not 2.k).

« Ikinci seviye: Finansal varlik ve yikimliltkler, ilgili varhk ya da yikimltlugin birinci seviyede
belirtilen borsa fiyatindan baska dogrudan ya da dolayh olarak piyasada gozlenebilen fiyatinin
bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmektedir.

« Uciincii seviye: Finansal varhk ve yiikiimliliukler, varlik ya da yikimlaligiin gercege uygun
degerinin bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden
degerlenmektedir.

Alim satim amagl: gosterilen finansal varliklar:

31 Arahk 2019 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Ozel Sektér Finansman Bonolari 6.974.469 7.902.085 -
Devlet Tahvilleri 52.423 - -
Yatirim Fonlarindaki Paylar 4.018.017 - -
Ozel sektor tahvilleri 4,411.933 525.799 -
Hisse senetleri 11.228.549 - -
Kira Sertifikalar1 1.007.537 - -
Toplam 27.692.928 8.827.884 -
31 Arahk 2018 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3
Ozel Sektér Finansman Bonolari - 2.172.746 -
Devlet Tahvilleri 1.359.649 - -
Yatirim Fonlarindaki Paylar 1.208.090 - -
Ozel sektor tahvilleri 837.335 115.626 -
Hisse senetleri 883.290 - -
Toplam 4.288.364 2.288.372 -
16. RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR
Bulunmamaktadir.
17.  NAKIT AKIS TABLOSUNA iLiSKIN ACIKLAMALAR
31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Nakit ve nakit benzerleri
Borsa Para Piyasasi alacaklari (Not 5) 6.333.873 1.318.857
Teminata verilen nakit ve nakit benzerleri (Not 7) ® 1.114.429 228.185
Diger hazir degerler 615 1.003
Toplam 7.448.917 1.548.045

@ 31 Arahk 2019 tarihi itibartyla, teminata verilen nakit ve nakit benzerleri VIOP teminatlarindan olusmakta
olup tutar1 1.114.429 TL (31 Aralik 2018: 228.185 TL)’dir.

@ 31 Arahk 2019 tarihi itibariyla Fon’un saklama hesabindakini bakiyesini gosterir (31 Aralik 2018: 1.003 TL).
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

NAKIT AKIS TABLOSUNA ILISKIN ACIKLAMALAR (devamz)

Fon’un 31 Aralik 2019 ve 2018 tarihleri itibariyla nakit akis tablolarinda nakit ve nakit benzeri degerler
hazir degerler ile ters repo alacaklari toplamindan teminata verilen nakit ve nakit benzerleri ve faiz
tahakkuklar: diigiilerek gosterilmektedir:

31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Nakit ve nakit benzerleri 7.448.917 1.548.045
Teminata verilen nakit ve nakit benzerleri (-) 1.114.429 228.185
Faiz tahakkuklar1 (-) 1.873 857
Nakit akis tablosunda yer alan nakit ve nakit benzerleri 6.332.615 1.319.003

31 Arahk 2019 tarihi itibartyla Fon portfoyd icerisinde vadeli mevduat bulunmamaktadir (31 Aralik 2018:
Bulunmamaktadir).

TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERI DEGISIM TABLOSUNA iLIiSKIN
ACIKLAMALAR
31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
31 Arahk itibanyla Fon Toplam Degeri
Fon Toplam Degeri (TL) 52.633.277 7.857.802
Dolasimdaki Pay Sayisi (Adet) 892.706.263 167.641.689
Birim Pay Degeri 0,0590 0,0469
2019 2018
1 Ocak itibarnyla toplam degeri/net varhk degeri 7.857.802 269.900
Toplam degeri / net varlik degerinde artis 4.102.553 1.557.317
Katilma pay1 ihrag tutar: 68.569.346 36.218.154
Katilma pay1 iade tutar (27.896.424) (30.187.569)
31 Aralik itibariyla toplam degeri/net varhk degeri 52.633.277 7.857.802
2019 2018
1 Ocak itibariyla (Adet) 167.641.689 7.239.161
Donem icinde satilan fon paylar: sayisi (Adet) 1.242.581.685 856.386.156
Donem icinde geri alinan fon paylari sayis1 (Adet) (517.517.111) (695.983.628)
31 Arahk itibanyla dolasimdaki pay sayis1 (Adet) 892.706.263 167.641.689

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla ¢ikarilmig katilma belgeleri1.500.000.000(31 Aralik 2018: 1.500.000.000) adettir.

Fon’a ait menkul kiyymetler ve katilma belgeleri Takasbank nezdinde saklamada tutulmakta olup, kanunen giivence

altindadur.
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu
31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RISKLERIN NiTELIGI VE DUZEYi
FINANSAL RiSK YONETIMi

Fon, faaliyetlerinden dolayi, borg ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, doviz kurlari ile faiz oranlarindaki
degisimlerin etkileri dahil cesitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Fon’un toptan risk yonetim
programi, mali piyasalarin éngoriilemezligine odaklanmakta olup, Fon’un mali performans: Gzerindeki
potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaclamistir.

Kredi riskine iliskin agiklamalar

Fon’un kredi riski esas olarak finansal varliklarindan dogabilmektedir. Fon’un portféyiinde
bulunabilecek finansal varliklar SPK diizenlemeleri ve bagli oldugu semsiye fon i tlizugl hikumlerine
gore belirlenmektedir.

Kredi riski, finansal aracin taraflarindan birinin yikamluligini yerine getirmemesi nedeniyle diger
tarafta finansal bir kayip/zarar meydana gelmesi riski olarak tammlanmaktadir. Fon’un kredi riski temel
olarak borclanma araglarina yaptig yatirimlardan kaynaklanmaktadir.

Portfoy yoneticisi kredi kalitesini finansal varliklarin ratinglerine ve teminatlarina bakarak izlemektedir.
Ratingi olmayan finansal varliklarda, portfdy yoneticisi kendi i¢ arastirmalarina dayanarak
ratinglendirme yapmaktadir. Portfdy yoneticisi finansal varliklara iliskin finansal gostergeleri inceler.
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Unlu Portfoy Birinci Degisken Fonu

31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGI VE DUZEYI (devam:)

Kredi riskine iliskin agtklamalar (devama)

Finansal arag tirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri:

Alacaklar

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Finansal

iliskili Diger iliskili Diger Varhklar Banka BPP Ters Repo
31 Arahk 2019 Taraf Taraf Taraf Taraf @ Mevduati Alacaklann  Alacaklan Diger®
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) @ - 1.054.022 - - 29.877.020 615 6.333.873 - 1.114.429
Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmis kism - - - - - - - - -
A. Vadesi gecmemis ya da deger disikligiine ugramamus finansal
varliklarin net defter degeri - 1.054.022 - - 29.877.020 615 6.333.873 - 1.114.429

B. Kosullar1 yeniden goristilmis bulunan, aksi takdirde vadesi
gecmis veya deger disiikliigiine ugramig sayilacak finansal
varliklarin defter degeri
C. Vadesi gecmis ancak deger disiikligiine ugramamus varhklarin
net defter degeri
Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi
D. Deger dusikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi gecmis (briit defter degeri)

Deger duistkligi (-)

Net degerin teminat, vs ile glivence alt:na alinmzg kism:
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)

Deger distkligi (-)

Net degerin teminat, vs ile glivence alt:na alinmzg kismz
E. Bilanco dig1 kredi riski iceren unsurlar

@ Hisse senetleri ve yatirim fonlarindaki paylar dahil edilmemistir.

@ Teminata verilen nakit ve nakit benzerlerinden olusmaktadir.
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31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGI VE DUZEYI (devam:)

Kredi riskine iliskin agtklamalar (devama)

Alacaklar

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Nakit ve Nakit Benzerleri

Finansal

iliskili Diger iliskili Diger Varhklar Banka BPP Ters Repo
31 Arahk 2018 Taraf Taraf Taraf Taraf @ Mevduati Alacaklann  Alacaklan Diger®
Raporlama tarihi itibariyle maruz kalinan azami kredi riski
(A+B+C+D+E) @ - 150.800 - - 4.485.356 1.003 1.318.857 - 228.185
Azami riskin teminat, vs ile glivence altina alinmis kism - - - - - - - -
A. Vadesi gecmemis ya da deger disikligiine ugramamus finansal
varliklarin net defter degeri - 150.800 - - 4.485.356 1.003 1.318.857 - 228.185

B. Kosullar1 yeniden goriistilmis bulunan, aksi takdirde vadesi
gecmis veya deger disiikliigiine ugramig sayilacak finansal
varliklarin defter degeri
C. Vadesi gecmis ancak deger disiikligiine ugramamus varhklarin
net defter degeri
Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi
D. Deger dusikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri
- Vadesi gecmis (briit defter degeri)

Deger duistkligi (-)

Net degerin teminat, vs ile glivence alt:na alinmzg kism:
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri)

Deger duistkligi (-)

Net degerin teminat, vs ile glivence alt:na alinmzg kism:
E. Bilancgo dig1 kredi riski iceren unsurlar

@ Hisse senetleri ve yatirim fonlarindaki paylar dahil edilmemistir.
@ Teminata verilen nakit ve nakit benzerlerinden olusmaktadir.
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31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGI VE DUZEYI (devami)
Likidite riskine iligkin aciklamalar

Likidite riski, Fon’un net fonlama yukumliliklerini yerine getirememe ihtimalidir. Fon yikimluliklerinin
timu kisa vadeli olup defter degeri s6zlesme uyarinca yapilacak nakit ¢ikislar toplamini gostermektedir.

Fon’un tirev finansal yikimliligi bulunmamaktadir. Turev niteliginde olmayan finansal yikimliliklerin 31
Aralik 2019 ve 2018 tarihleri itibariyla indirgenmemis nakit akimlarinin sozlesme sirelerine gore kalan
vadelerine gore dagilimi agsagidaki gibidir:

Sozlesmeye

dayah nakit 3-12ay 1-5yil 5yildan
31 Arahk 2019 Defter Degeri  cikiglar toplami 3 aydan kisa arasi arasi uzun
Turev Olmayan Finansal
Yikimlalukler
Takas borglar 903.787 903.787 903.787 - - -
Diger borclar 89.462 89.462 89.462 - - -
Toplam 993.249 993.249 993.249 - - -

Sozlesmeye

dayah nakit 3-12ay  1-5wyil 5yildan
31 Arahlik 2018 Defter Degeri  cikiglar toplami 3 aydan kisa arasi arasi uzun

Turev Olmayan Finansal
Yikidmlaltkler

Takas borglar 388.200 388.200 388.200 - - -
Diger borclar 29.579 29.579 29.579 - - -
Toplam 417.779 417.779 417.779 - - -

Piyasa riskine iliskin agiklamalar
Ddoviz pozisyonu riski

Yabanci para varliklar, yikamlulikler ve bilanco dig1 yikiumliliklere sahip olma durumunda ortaya ¢ikan kur
hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Fon'un 31 Aralik 2019 ve 2018 tarihleri itibariyla
yabanci para cinsinden varlik ve yikumliligt bulunmamaktadir.

Faiz pozisyonu riski

Faiz orani degisikliklerinin Fon varlik ve yuktumliluklerine etkisi faiz orani riski ile ifade edilir. Bu risk, faiz
degisimlerinden etkilenen varliklari aym tipte yikiumliliklerle kargilamak suretiyle yonetilmektedir.

31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Sabit faizli finansal araclar
Borsa Para Piyasasi alacaklari 6.333.873 1.318.857
Finansal varlhiklar
Ozel Sektér Tahvilleri 525.799 105.133
Kira Sertifikalar 1.007.537 -
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31 Aralik 2019 Tarihinde Sona Eren Hesap Donemine Ait

Finansal Tablolara Iliskin Aciklayici Notlar
(Tum tutarlar, Tirk Liras: (“TL”) olarak gosterilmistir.)

FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NITELiGI VE DUZEYI (devami)
Piyasa riskine iliskin aciklamalar (devami)

Faiz pozisyonu riski (devama)

31 Arahk 2019 31 Arahk 2018
Degisken faizli finansal araclar
Finansal varliklar
Ozel Sektdr Finansman Bonolar: 14.876.554 2.172.746
Devlet Tahvillleri 52.423 1.359.649
Ozel sektor tahvilleri 4,411.934 847.828

31 Aralik 20109 tarihi itibariyla TL para cinsinden olan faiz 100 baz puan yuksek/dustk olsayd: ve diger tim
degiskenler sabit kalsayd: net dénem kar: 193.409 TL (31 Aralik 2018: 43.802 TL) azalacak veya 193.409
TL(31 Aralik 2018: 43.802 TL) artacakti.

Fiyat riski

Fon’un finansal durum tablosunda 31 Arahk 2019 tarihi itibariyla alim satim amach finansal varlik olarak
sinifladig1 hisse senetlerinin timi BiST te islem gormektedir. Fon’un analizlerine gére BIST endeksinde %5
oraninda artis/azahs durumunda diger tim degiskenlerin sabit kaldig1 varsayimiyla Fon’un net donem karinda
561.427 TL artig/azalis olugmaktadir (31 Aralik 2018: 104.569 TL).

Fon’un analizlerine gore VIOP fiyat endeksinde %5 oraninda artis/azalis durumunda diger tim degiskenlerin
sabit kaldigi varsayimiyla Fon’un net donem karinda 31 Aralik 2019 itibaryla 31.929 TL artis/azals
olugsmaktadir (31 Aralik 2018: 14.753 TL).

FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN
ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI
GEREKLI OLAN DIGER HUSUSLAR

Kurucu, fonun katilma pay: sahiplerinin haklarini koruyacak sekilde temsili, yonetimi, ydnetiminin
denetlenmesi ile faaliyetlerinin igtliziik ve izahname hiikiimlerine uygun olarak yiritilmesinden sorumludur.
Kurucu fona ait varliklar tzerinde kendi adina ve fon hesabina mevzuat ve igtiiziige uygun olarak tasarrufta
bulunmaya ve bundan dogan haklari kullanmaya yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yurdtilmesi esnasinda
portfdy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak Uzere digaridan hizmet alinmasi, Kurucunun sorumlulugunu
ortadan kaldirmaz.

Fon portfoyu, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin PYS Tebligi’nde belirtilen ilkeler ve fon portfoyiine dahil
edilebilecek varlik ve haklara iligkin Teblig'de yer alan sinirlamalar ¢ergevesinde yonetilir.

Fon'un yatirim stratejisi Turkiye ekonomisinin sundugu uzun vadeli yiiksek biiylime potansiyelinden istifade
etme amacina dayanmaktadir. Fon, bu potansiyeli degerlendirecek yatirimlar yaparken varlik dagilimi ve
menkul kiymet secimi yoluyla, ortaklik pay: piyasasina goére daha disik volatilite hedeflemektedir. Fon,
portfoy simrlamalar: itibariyla Yatirim Fonlarina Iliskin Tebligi'nin 6. Maddesinde belirtilen fon tiirlerinden
herhangi birine girmeyen 'Degisken Fon' niteligindedir.
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Yatirim stratejisi kapsaminda, fonun sabit bir varlik dagilimi hedefi yoktur. Fon, Turkiye ekonomisinin
sundugu uzun vadeli ylksek buyime potansiyelinden istifade etme hedefini g6z dniine alarak, BIST te islem
goren ortaklik paylart ve bu ihraggt paylar: ile ihraggt pay:r endekslerine, faize, dovize/kura ve finansal
endekslere dayali borsada islem goren tirev araclar (vadeli islem ve opsiyon stzlesmesi), varantlar ve
sertifikalar yoluyla “uzun pozisyon egilimli” yatirim yapar. Ancak Yonetici riskten korunma ve/veya yatirim
amaciyla (negatif piyasa gorlst benimsediginde) Teblig ve Rehber'de belirtilen limitler dahilinde Fon
portfoyiine borsada islem gormekte olan ve yukarida belirtilen dayanak varhklara dayal: tirev araglar,
varantlar ve sertifikalar vasitasiyla kisa pozisyon da dahil edebilir. Borsa disindan tirev arag, varant, sertifika
ve swap sozlesmeleri “riskten korunma” amaciyla fon portfoyine dahil edilebilir. Portfoye ayrica yabanc tilke
borsalarina kote edilmis yabanci sermaye piyasas: araclari asagidaki tabloda belirtilen limitler dahilinde
alinabilir.

Yonetici uygulayacag: stratejilerde hem yukaridan asagiya makro-politik (top-down) hem de asagidan
yukariya temel (bottom-up) analizleri kullanir:

Yukaridan asagiya analizde yurt ici makroekonomik veri akis1 ve politik gelismelerin yan1 sira, global makro
veri ve haber akisi ve jeopolitik gelismeler takip edilerek piyasalarin yonine iliskin 6ngéride bulunulur ve
varlik dagilimina karar verilir.

Asagidan yukariya analizde ise olusturulan makro goris gercevesinde hangi menkul kiymetlerin secilecegine
karar verilir. Bu cercevede sektdr ve sirketlere iligkin temel analiz modelleri (indirgenmis nakit akimlari,
piyasa carpanlari, vb.) kullanilir. Aynmi zamanda araci kurum ve bankalar tarafindan yayinlanan sektor ve sirket
raporlari takip edilir. Temel analizin yaninda ortaklik paylarinin tarihi iskonto/prim oranlari ve dénemsel getiri
farkliliklar1 gibi oranlara bakilarak ucuz kaldig: diistinulen ortaklik paylarina yatirim yapilabilir.

Yonetici tarafindan, Fon portfoyiinde yer alabilecek varlik ve iglemler icin belirlenmis asgari ve azami
sinirlamalar asagidaki tabloda gosterilmistir.

VARLIK ve iISLEM TURU Asgari % Azami %
Ortaklik paylari 0 100
Kamu ve 0zel sektér borclanma araclari 0 100
Ters repo 0 100
Ipotek ve varlik teminatl menkul kiymetler 0 100
Ipotege ve varhiga dayali menkul kiymetler 0 100
Kira sertifikalar 0 100
Altin ve Diger Kiymetli Madenler 0 100
Menkul Kiymet Yatirim Fonu Paylari, Yatirim Ortakligi Paylari, Borsa

Yatirnm Fonu Paylari, Gayrimenkul Yatirnm Fonu Paylari, Girisim

Sermayesi Yatirim Fonu Paylari 0 20
Takasbank para piyasasi iglemleri 0 20
Yabanci para ve sermaye piyasasi araclari 0 20
Yapilandirilmig yatirim araclar 0 10
Araci kurulus ve ortaklik varanti, sertifikalar 0 10
Mevduat / katilma hesaplari 0 10

Fon, Kurulun ilgili dizenlemeleri cercevesinde yapilacak bir sozlesme ile herhangi bir anda portféytndeki
sermaye piyasasi araglarinin piyasa degerinin en fazla %50’si tutarindaki sermaye piyasasi araglarim gding
verebilir.

Fon portfoyiinden 6diing verme islemi, ddiing verilen sermaye piyasas: araglarinin en az %100’ (0 karsihginda
Kurulun ilgili dizenlemelerinde dzkaynak olarak kabul edilen varliklarin fon adina Takasbank'ta bloke
edilmesi sartiyla yapilabilir. Ozkaynagin degerlemesine ve tamamlanmamasina iliskin esaslarda Kurulun ilgili
diizenlemelerine uyulur.
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Fon, Kurul dizenlemeleri uyarinca yapilacak bir sézlesme cergevesinde portféylndeki kiymetli madenlerin
piyasa degerlerinin en fazla %75’ tutarindaki kiymetli madenleri Tirkiye’de kurulu borsalarda ddiing
verebilir. Ayrica, piyasada gergeklesen 6diing islemleri karsihiginda 6diing alacaklarini temsil etmek Gzere
cikarilan sertifikalar ayni oranda portfoye alinabilir.

Kiymetli maden 6diing islemleri ile kiymetli maden 6diing sertifikas: alim-satim iglemleri ilgili piyasadaki
islem esaslari ile teminat sistemi cergevesinde yapihr. Fonun taraf oldugu sermaye piyasasi araci 6ding verme
sozlesmelerine, s6zlesmenin fon lehine tek tarafl olarak fesih edilebilecegine iligskin bir hikmin konulmasi
zorunludur.

Fonun esik degeri olarak gecelik Tirk Liras: referans faiz oraninin (O/N TRLIBOR) performans donemine
denk gelen bilesik getiri oran kullanilacaktir. Fonun yatirim stratejisine uygun olarak fonun sabit bir varlik
dagilimi hedefi olmadigindan, bir karsilagtirma olgiit kullanilmayacaktir.

Portfoye BIST te islem goren ihragg1 paylarina ve ihragci payr endekslerine, faize, dovize/kura ve finansal
endekslere dayali “borsada” islem goren tiirev araclar (Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmesi), varantlar ve
sertifikalar “yatirrm” amaciyla, aym dayanak varliklara dayah “borsa disinda” islem gdren tirev araclar,
varantlar ve sertifikalar ile swap sozlesmeleri ise “riskten korunma” amaciyla fon portféyiine dahil edilebilir.
Kaldirag yaratan islemlerin pozisyonlarimn hesaplanmasinda, Rehber’in “Fon Trlerine Iliskin Kontrol”
bashginda yer alan sinirlamalara uyulur.

Fon portfoyune yapilandirilmig yatirim araglari en fazla fon toplam degerinin %10’una kadar olmak kosuluyla
dahil edilebilir.

Sakl tiirev arag ve swap sozlesmeleri ile yukarida siralanan varliklar disindaki varliklara dolayli olarak yatirim
yapilmas: mimkin degildir.

Fon portfoyine alinacak tirev araclara, varantlara ve sertifikalara dayanak olan endekslerin bilesenleri Fon
Tebligi (111-52.1) ve Yatinm Fonlari Rehberi cergevesinde fon portfoyine alinabilecek varliklardan
olusmaladr.

Fon Tebligi’nin (111-52.1) 17.maddesinin a,b,c bentlerinde belirtilen asagidaki ihraggi limitlerinin
hesaplanmasinda, ayn: ihragginin para ve sermaye piyasasi araglari ve bu araclara dayal tirev arag (varant ve
sertifikalar ile sakli tiirev araclar dahil) ve swap islemleri birlikte dikkate alinacaktir.

Fonun toplam degerinin %10’undan fazlas: bir ihragginin para ve sermaye piyasasi araglarina ve bu araglara
dayali tirev araglara yatirilamaz.

Fon toplam degerinin %5’inden fazla yatirim yapilan ihraggilarin para ve sermaye piyasas: araglarinin toplam
degeri fon toplam degerinin %40°1n1 asamaz.

Fon toplam degerinin %20’sinden fazlasi Kurulun finansal raporlama standartlarina iligkin diizenlemeleri
kapsaminda, ayn: grubun para ve sermaye piyasasi araglarina yatirilamaz.

Tirev araclar icin yukaridaki ihraggi limitlerinin kontroli, Yatirim Fonlari Rehberi’nde 7.5.2. béliminde
kaldirag yaratan islemler icin belirtilen degerleme ydntemleri ve 7.5.3 ve 7.5.4 bolumlerinde detayl: olarak
aciklanan netlestirme (netting) ve riskten korunma (hedging) esaslarina bagl kalinarak yapilir.

Kredi riskine dayali yatirim aracr i¢in, %10’luk ihracgi limiti, hem ihraggi hem de referans kurulus icin ayr
ayr hesaplanir.

Borsa diginda taraf olunan tirev ara¢ ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan kars taraf riski, piyasaya
gore ayarlama (mark to market) yontemi ile hesaplanir ve kars: taraf riski fon toplam degerinin %210’unu
asamaz.

Borsa digindan fon portfoyine alinan tlrev ara¢ ve swap sOzlesmesi icin Kurulca belirlenen esaslar
cercevesinde karsi taraftan teminat alinmasi halinde, alinan teminat, ilgili varligin karsi taraf riskinin
hesaplanmasinda dikkate alinir.
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Portfdye borsa disindan digindan tiirev ara¢ ve swap sozlesmeleri ile repo, ters repo sozlesmeleri dahil
edilebilir. Borsa dis1 sozlesmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon portfoyine dahil edilir.
Sozlesmelerin kars: taraflarinin yatirim yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi, herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmas: ve adil bir fiyat icermesi ve fonun fiyat agiklama
donemlerinde gercege uygun degeri lzerinden nakde donstirilebilir olmas: zorunludur. Ayrica, borsa disi
tirev ara¢ ve swap sozlesmelerinin karsi tarafinin denetime ve gdzetime tabi finansal bir kurum (banka, araci
kurum vb.) olmasi ve fonun fiyat aciklama dénemlerinde “glvenir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile
degerlenmesi zorunludur.

Yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notunun degerlendirilmesinde;
Turkiye’de yerlesik kuruluslar igin ulusal derecelendirme notlarinin esas alinmasi,

Yurt disinda yerlesik kuruluslar igin ihraggi notlarinin (issuer rating), Ulkemizde kurulu derecelendirme
kuruluglarinin ise buna denk derecelendirme notlarinin, fonun ya da taraf olunan sézlesmenin vadesine uygun
olarak uzun ya da kisa vadeli olanin esas alinmasi, derecelendirmeyi yapan kurulusun notlama sisteminde bu
not bazinda vade ayrimi yapilmaksizin tek bir notun bulunmas: durumunda bu notun esas alinmast,

Derecelendirme notu, ilgili derecelendirme kurulusunun derecelendirme sistemine gdre yatirim yapilabilir
seviyenin en alt simrinda olan kuruluslar icin notun gériniiminin en az duragan olmasi sartimin aranmas,

Giincel derecelendirme notunun esas alinmast,

Derecelendirme notunda bir degisiklik olmas1 halinde yeni derecelendirme notunun ilgili fon icin degisikligi
muteakip iki is glind icinde KAP’ta ilan edilmesi gerekir.

Borsa diginda taraf olunan tiirev arag ve swap stzlesmeleri igin kars: taraftan teminat alinmas: halinde alinan
teminatlar asagidaki sartlar: tasimalidir:

Nakit, para piyasas: fonu ile kisa vadeli bor¢lanma araglar1 fonu katilma paylar: ve yiksek likiditeye sahip
kamu bor¢lanma araclar: ve para piyasasi araglari teminat olarak kabul edilebilir.

Islemin kars: tarafimin yurt icinde yerlesik bir kurum oldugu durumda teminat Takasbank’ta fon adina bloke
edilir. Islemin kars: tarafinin yurt disinda yerlesik bir kurum oldugu durumda ise portfoy saklayicis: tarafindan
teminatin varligina iligkin teyit yapilabilmesi kaydiyla yurt diginda yetkili bir kurumda fon adina bloke edilir.

Karsi tarafin yikimluligini yerine getirmemesi halinde, teminat tutarimn tamam, fon tarafindan kosulsuz
olarak ve gergege uygun degeri Uizerinden nakde donusttrulerek kullamlabilmelidir.

Fonun repo ve ters repo islemlerine iliskin simrlamalar ise soyledir: Fon portfoylerinde yer alan repo islemine
konu olabilecek varliklarin rayi¢ degerinin %10’una kadar borsa disinda repo yapilabilir. Borsa diginda taraf
olunan ters repo sozlesmelerine, fon toplam degerinin en fazla %10’una kadar yatirim yapilabilir.

Fon toplam degerinin % 10’unu gecmemek Uzere, fon hesabina kredi alinabilir. Bu takdirde kredinin tutari,
faizi, alindig: tarih ve kredi alinan kurulus ile geri 6denecegi tarin KAP’ta acgiklanir ve Kurula bildirilir.

Portfoye yabanci tilke borsalarina kote edilmis yabanci sermaye piyasasi araclari ve kredi riskine dayal yatirim
araclari asagidaki limitler ve sartlar dahilinde alinabilir.

Fon toplam degerinin en fazla %20’si oramnda yabanci para ve sermaye piyasas: araglari fon portféytine dahil
edilebilir.

Yurt disinda ihra¢ edilen borclanma araglarinin ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite tarafindan
yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim kanallari vasitasiyla ilan
edilmesi ve fonun fiyat aciklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi dizenlemeleri cercevesinde
gercege uygun degeri tizerinden nakde donustirilebilecek nitelikte likidasyona sahip olmasi sartlariyla, yurt
disinda borsa disindan fon portfdyiine dahil edilmesi mimkiindr.
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Fon portfoyune sadece derecelendirmeye tabi tutulmus yurt diginda ihrag edilen borglanma araglarinin ve kira
sertifikalar: ahnabilir. ilgili aracin derecesini belirleyen belgeler yonetici nezdinde bulundurulur.

Fon portfoylne yapilandirilmig yatirim araclar: dahil edilebilecek olup, yapilandirilmis yatirim araglarinin;
Fon'un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi, borsada islem gérmesi, Turkiye'de ihra¢ edilmis
olmasi, ihra¢c belgesinin Kurulca onaylanmis olmasi, yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde
saklanmasi, fonun fiyat agiklama dénemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri cercevesinde
gercege uygun degeri Uzerinden nakde donusturdlebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi, ihraggisinin ve/veya
varsa yatinm aracinin, yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmasi,
derecelendirme notunu iceren belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulmas: ve gereklidir.

Fon portfoyune yapilandirilmig yatirim araglari en fazla fon toplam degerinin %10’una kadar olmak kosuluyla
dahil edilebilir. Yapilandirilmis yatirim araclar: aracihgiyla sadece Fon'un bu izahnamede agiklanan yatirim
stratejisi gergevesinde yatirim yapilabilecek varliklara, faize, dovize/kura ve finansal endekslere dayal: olarak
yatirim yapilabilir.

Diger taraftan, sadece Turkiye'de ihra¢ edilmis yapilandirilmis yatirim araclarinin fon portféyiine alinabilecek
olmasi sebebiyle, Kurul'un bor¢lanma araglarina iliskin diizenlemeleri cercevesinde niteligi itibari ile
borclanma araci oldugu kabul edilen sermaye piyasas: araglarindan, yatirimc: tarafindan ddenen bedelin
tamaminin geri ddenecegi taahhiiduni iceren 6zellikteki araglar fon portfdyiine dahil edilebilecektir.

Yapilandirilmis yatirim araclarinin getirisi temelde ihrag edilecek bir borglanma aracinin getirisine dayali
olmakta ve yatirim yapilan dayanak varhgin riski dogrultusunda getiri sunabilmektedir
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