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OZET

Ulkelerin  ekonomik  gelismislik  diizeyi noktasindaki en  Onemli
gostergelerinden biri gelismis, olgunlagsmis ve giiclenmis finansal piyasalardir. Finansal
piyasalarin gelismesini saglamak i¢in hem bireysel yatirimcilarin hem de kurumsal
yatirimcilarin piyasada daha fazla rol almalarinin saglanmasi gerekmektedir. Tiirkiye’de
heniiz gelisme siireci icerisinde bulunan ekonominin ve dolayisiyla finansal piyasalarin,
daha giiclii hale gelebilmesi icin daha fazla tasarruf ve yatirima, 6zellikle de kurumsal

yatirimlara gereksinim duyulmaktadir.
Calismamizin ana amaci; menkul kiymet yatirim fonlarinin tanim, kapsam,
getiri, vade, fayda ve risk acisindan incelenerek, ornek calisma iizerinden bireysel

yatirnmcilarin saglayacagi fayda, getiri ve risk bilesimlerini ortaya koymaktir.

Anahtar Kelimeler : Yatirim fonu, fon portfoy getirisi



ABSTRACT

One of the most important indicators of the level of economic development of
the countries in the advanced point, matured and strengthened the financial markets. To
ensure the development of financial markets as well as individual investors and
institutional invertors should be provided to the market play a gerater role. Turkey
currently in the process of development of financial markets in the economy, and
therefore, more savings and investment in order to make more powerful, particularly in

the corporate investments.are needed.

The main purpose of this study, the definition of securities mutual funds,
coverage, yield, maturity, benefit, risk and provide individual investors through the case

study examining the benefits, return and risk combinations to reveal.

Key Words: Mutual fund, Fund yields
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GIRIS

Ulkelerin kalkinma siireclerinde gerceklestirmeleri gereken en ©nemli
ekonomik olaylardan birisi sermaye birikiminin saglanmasi ve bu sermaye birikiminin

etkin dagilimidir.

Finansal sistemde; fon arz ve talep edenler arasindaki dengenin kurulmasi
yoluyla kaynaklarin ekonomik birimler arasinda vade ve miktar acgisindan optimum
dagilimimin saglanarak etkin bi¢cimde kullanilmasinda, sermaye piyasalar1 6nemli bir
isleve sahiptir. Sermaye piyasalarinin gelismesi ve kurumsallagsmasi, piyasada yapilan
islemler icerisinde kurumsal yatinmcilar tarafindan gerceklestirilen islemlerin oranina
baglidir. Kurumsal yatirim ve yatinmci anlayisinin finansal piyasalardaki en onemli

gostergesi ise “yatirim fonlar1”dir.

Yatirim fonlari; halktan toplanan parayir yatirimci adina, inanghh miilkiyet ve
riskin dagitilmas: ilkeleri dogrultusunda portfdy yonetimi yaparak degerlendiren
finansal kurumlardir. Yatirrm fonlari, sundugu O©nemli avantajlar nedeniyle
yatirimcilarin en ¢ok tercih ettigi yatirnm araglarindan biri olup, diinyada ve Tiirkiye’de

hizla biiyliyen ve gelisen bir endiistri haline gelmistir.

Calismamizin birinci boliimiinde; menkul kiymet yatirim fonlar1 tanimsal ve
hukuki olarak incelenmis olup, menkul kiymet yatirim fonlarinin 6zelliklerine ve
sagladiklar1 faydalara deginilmistir. Calismamizin ikinci boliimde ise; menkul kiymet
yatirim fonlarinin diinyada ve Tiirkiye’deki tarihsel gelisimi ele alinmistir. Yine ikinci
boliimde, diinya krizlerinin basrollerinde oynayan ve sermaye piyasalar: lizerine etkisi
biiyiik olan Hedge fonlar tanimsal olarak incelenmis, hedge fonlar ve menkul kiymet

yatirim fonlarinin karsilastirilmasi yapilmastir.

Calismamizin iigiincii ve son boliimde ise yatirim fonlarinin fiyatina etki eden

maliyetlere deginilerek, ornek portfoy calismasi yapilmistir. Bu ¢aligmanin sonucunda



da bireysel yatirimcilarin fon satin alarak elde edebilecegi getiriler ve ugrayabilecegi

riskler aciklanmaya calisilmistir.

Calismada uygulanan arastirma metodu, literatiir taramasit seklinde olup,
bunlar; konu ile ilgili mevcut kitaplar, makaleler, siireli yayinlar, yayilanmamis tezler,

raporlar ve giivenilir internet kaynaklarindan olugsmaktadir.



BiRINCi BOLUM

TURKIYE’DE MENKUL KIYMET YATIRIM FONLARI

1.1. Menkul Kiymet Yatirim Fonlar1 Tanimi ve Kapsami

2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 3794 sayili Kanun’la degisik 37/1
maddesinde yatirnm fonlart su sekilde tanimlanmistir: “Bu kanun hiikiimleri uyarinca
halktan katilma belgeleri karsiliginda toplanan paralarla; belge sahipleri hesabina, riskin
dagitilmast ilkesi ve inancli miilkiyet esaslarina gore sermaye piyasasi araglari,
gayrimenkul, altin ve diger kiymetli madenler portfoyii isletmek amaciyla kurulan mal

varligina yatirim fonu adi verilir”.

Sermaye Piyasast Kurulu'nun 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Resmi
Gazete’de yaymmlanan Seri VII, No:10 sayili “Yatinm Fonlari’na Iliskin Esaslar
Tebligi’ne” gore yatirim fonu tanimi ise; Kanun hiikiimleri uyarinca halktan katilma
belgeleri karsiliginda toplanan paralarla, belge sahipleri hesabina, riskin dagitilmasi
ilkesi ve inan¢h miilkiyet esaslarina gore, asagida belirtilen varliklardan olusan portfoyii

isletmek amaciyla kurulan mal varhgidir. Bunlar:'

1) Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil Tiirkiye’de kurulan ortakliklara ait

hisse senetleri, 6zel ve kamu sektorii bor¢clanma senetleri,

ii) Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkinda 32 sayili Karar hiikiimleri
cercevesinde alim satimi yapilabilen yabanci, 6zel ve kamu sektori

bor¢clanma senetleri ve hisse senetleri,

! Sermaye Piyasas1 Kurulu,http://www.spk.gov.tr/mevzuat/pdf/Bolum_4/4_7_1_1_SeriVII_No10.pdf,
(erisim:15.03.2012), s.6.



1i1) Ulusal ve uluslararasi borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli
madenler ile bu madenlere dayali olarak ihra¢ edilmis ve borsalarda islem

gbren sermaye piyasasi araclari,

1v) Kurul’ca uygun goriillen diger sermaye piyasasi araglari, repo, ters repo,

future, opsiyon ve forward sozlesmeleri,

V) Nakit degerlendirmek iizere yapilan IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S.
nezdindeki borsa para piyasasi islemleri ile Vadeli Islem ve Opsiyon

Borsasinda gerceklestirilen islemlerin nakit teminatlaridir.

Bir baska ifadeyle yatinm fonlari, bireysel yatirimcilarin tasarruflarimi bir
havuzda toplayip, uzman portfoy yoneticileri ile bu fonlar1 sermaye piyasasi araglarina
yatirarak riskin dagitilmasi esasina gore degerlendiren finansal kurumlar olarak

tanimlanabilir.?

Yatinm fonu tanimlarinda, dikkat edilecek bir diger nokta ise; Sermaye
Piyasas1 Kanunu’nda belirtilen yatirrm fonu tanimi ile Seri VII, No: 10 “Yatirim
Fonlarma iliskin Esaslar Tebligi’'nde yer alan tamim arasindaki ince farktir. Sermaye
Piyasas1 Kanunu’ndaki yatirim fonu tanimina sermaye piyasast araglart disinda
gayrimenkul, altin ve diger kiymetli madenler portfoyii de dahil edilmistir. Ancak,
Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Teblig’de bu tanima gayrimenkul portfoyii dahil
edilmemistir. Bu ayrimin en temel nedeni, gayrimenkul yatirrminin menkul kiymet

yatirnmindan oldukg¢a farkli inceliklere sahip olmasidir.

Yatirrm fonunun tiizel kisiligi olmayip inan¢ghh miilkiyet esasina gore
kurulmaktadir. Bu nedenle de fonun malvarligi kurucunun mal varligindan ayridir.

Inanch miilkiyet esasinda tasarruf sahipleri, katilma belgesi satin alarak birikimlerini

* Hiiseyin Dalgar, Kurumsal Yatirimeilar Olarak Emeklilik Yatirim Fonlari ve Performanslarimin
Degerlendirilmesi, Tiirkiye Bankalar Birligi, Yayin No:249, 2007, s.13.



inandiklart fon kurucularinin yonetimine devretmektedirler ve kurucu, fon igtiiziigi

olarak adlandirilan bir sozlesme cercevesinde fonu yonetmektedir.

Yatirrm fonlarindaki yatirim iligkisi temelde kurucu, yonetici, saklama
kurulusu ve tasarruf sahipleri olmak iizere dort unsurdan olusmaktadir. Kurucu; bir
yatirim fonu kurarak bu fona istiraki saglayan katilma belgelerini tasarruf sahiplerine
sunan ve fonun her tiirlii islemlerinden dolayr sorumlu olan kurulustur. Portfoy
yoneticisi; kurucu tarafindan atanan ve fonun varliklarini fonun amaclarina uygun
sekilde yonetmekle sorumlu olan kisidir. Saklama kurulusu; fon portfoytindeki
varliklar saklama ve bu varliklara baglh olarak ortaya ¢ikan faiz ve temettii gibi gelirleri
tahsil etmekle sorumludur. Tasarruf sahipleri ise; fona istirak eden gercek veya tiizel
kisilerdir. Bu kisiler fonun sahip oldugu portféyii temsil eden hisseleri; yani katilma
belgelerini satin alarak fona ortak olmaktadirlar.’ Bu dért unsur arasindaki iliski asagida

Sekil 1.1°de gosterilmistir.

? Saim Kilig, Tiirkiye’deki Yatirrm Fonlarimin Performanslarinin Degerlendirilmesi, istanbul Menkul
Kiymetler Borsast Yayinlari, Istanbul, 2002, s.6-7.



Sekil:1.1 Yatirnm Fonlarinn isleyisi

IHRACCI
KURULUS

r'y

Para Katilim
Pay1

SAHIPLERI

TASARRUF

Sozlesme
PORTFOY
""" YONETICISI
Para B
A
Mal Sozlesme
YATIRIM FONU Varlizt
k J
" SAKLAMA
KURULUSU

Kaynak: Saim Kili¢ Tiirkiye’deki Yatirim Fonlarinin Performanslarimin Degerlendirilmesi, IMKB

Yayinlari, Istanbul,2002, s:6.

1.2. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinin Siiflandirilmasi

Yatirnm fonlar1 ¢esitli 6zellikleri esas alinarak simiflandirilabilir. SPK’nin

19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri: VII, No:10, sayili

Teblig’in 5. maddesine gore; “Fon ictiiziiklerinde belirtilmek suretiyle, fon portfoy

degerlerinin aylik agirlikli ortalama en az %25’ini devamli olarak oOzellestirme

kapsamina alinan Kamu iktisadi Tesebbiisleri dahil Tiirkiye’de kurulmus ortakliklarin

hisse senetlerine yatirmus fonlar A Tipi, digerleri ise B tipi olarak adlandiriimaktadir.

A Tipi fonlar belli oranlarda hisse senedi icerdiginden borsalardaki fiyat

dalgalanmalarindan olumlu veya olumsuz yonde etkilenebilirler. Dolayisiyla, A Tipi

fonlarin B Tipi fonlara gore daha riskli oldugu soylenebilir. Getiri beklentisi de dogal

olarak {iistlenilen riskle dogru orantilidir. B Tipi fonlar ise agirlikli olarak sabit getirili



yatirim araglarindan olugmaktadir. Bu nedenle A Tipi fonlara gore daha az risk icerir ve

getiri beklentisi de A Tipi fonlara gére daha diisiiktiir.*

Bu tip bazindaki temel siniflandirmaya ilaveten bir de tiir bazinda siniflandirma
yapilmaktadir. En c¢ok Kkarsilasilan tiir bazli smflandirmalar; pay sayisinin

degisebilirligine ve portfoy niteligine gore yapilan siniflandirmalardir.

1.2.1. Pay Sayisimin Degisebilirligine Gore Yatirim Fonlar:

Yatirim fonlari, pay sayisinin degisebilirligi kriterine gore acik uclu yatirim

fonlar1 ve kapal1 u¢lu yatirim fonlar1 olmak {izere iki gruba ayrilmaktadir.

1.2.1.1. A¢ik U¢lu Yatirum Fonlar

Acik uglu (open-ended) yatinm fonlari, ihra¢ ettikleri katilma belgelerini
yatirimcinin talebi halinde geri alan ve yeniden satan, buna bagl olarak da tedaviildeki
pay sayist siirekli olarak degisen yatirim fonlari olarak tanimlanmaktadir. Acik uglu

yatirim fonlarinin 6zellikleri su sekilde siralanabilir:

e Fon katilma belgeleri, dogrudan fon kurucusundan veya fonun satig

temsilcisinden satin alinabilmektedir.

e Yatinnmci elinde bulunan fon paylarini her zaman fona geri satma imkanina

sahip oldugundan, tedaviildeki pay sayist siirekli olarak degismektedir.

e Alim satim islemleri giinliik olarak hesaplanan birim net varlik degeri lizerinden

yapilmaktadir.

* Mert Ural, Yatirnm Fonlarinin Performans ve Risk Analizi, Detay Yayincilik, Ankara, 2010, s.26.



1.2.1.2. Kapali U¢lu Yatirum Fonlar

Kapali u¢lu (closed-ended) yatirim fonlari, ihrac ettikleri katilma belgelerini
yatirrmcinin talebi halinde geri almayan, buna baglh olarak da tedaviildeki pay sayisi
sabit olan yatirim fonlar1 olarak tanimlanmaktadir. Bu fonlarin katilma belgeleri hisse
senetleri gibi islem gormektedir. Kapali uclu yatirrm fonlarinin 6zellikleri su sekilde

siralanabilir:

e Fon katilma belgeleri ilk ihra¢ sirasinda fondan, daha sonra da borsa ve tezgah

iistii piyasalardan satin alinabilmektedir.

¢ Yatirnmcimin elinde bulunan fon paylarmmi fona geri satma imkani

bulunmadigindan, tedaviildeki pay sayis1 sabittir.

e Fonun katilma belgeleri hisse senetleri gibi islem gordiigiinden, fiyat arz ve
talebe gore belirlenmektedir. Dolayisiyla, fiyatin birim net varlik degerinden
farkli olma ihtimali bulunmaktadir. Zira, kapal1 uclu yatirnm fonlarina fazla talep
oldugunda piyasa fiyati birim net varlik degerinden yiiksek, aksi halde diisiik

olabilmektedir.’

1.2.2.  Portfoy Yapilarina Gore Yatirim Fonlari

SPK’nin 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:

VII, No:10, sayili Tebligi’nin 5. maddesine gore yatirim fonlari, igtiiziiklerinde

belirtilmek kosuluguyla asagidaki tiirlerde kurulabilir:

’ Saim Kilig, a.g.e., s.10-11.



a) Fon portfoyiiniin en az % 51’ini devamh olarak;

a.l.)Kamu ve/veya 0Ozel sektor bor¢lanma araglarina yatirmig fonlar

“TAHVIL VE BONO FONU”,

a.2.)Ozellestirme kapsamina almanlar dahil Tiirkiye’de  kurulmus

ortakliklarin hisse senetlerine yatirmis fonlar “HISSE SENEDI FONU”,

a.3.) Belirli bir sektorii olusturan ortakliklarin menkul kiymetlerine yatirmis

fonlar “SEKTOR FONU”,

a.4.)SPK Seri: XI, No:1 Tebligi’nin 3 no’lu ekinde tanimlanan istiraklerce
¢ikarilmis menkul kiymetlere yatirmus fonlar “ISTIRAK FONU”,

a.5.)Seri: XI, No:10 Tebligi’nin 2. maddesinde tanimlanan belli bir
toplulugun menkul kiymetlerine yatiran fonlar “GRUP FONU”,

a.6.)Yabanci 0zel ve kamu sektorii menkul kiymetlerine yatirmis fonlar

“YABANCI MENKUL KIYMETLER FONU”,

a.7.)Ulusal ve uluslararas1 borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli
madenler ile bu madenlere dayali sermaye piyasast araglarina yatirmis fonlar
“KIYMETLI MADENLER FONU”, ulusal ve uluslararas1 borsalarda islem goren altin
ile Altina dayali sermaye piyasasi araglarina yatirmig fonlar “ALTIN FONU”,

b) Portfoyiin tamamu;
b.1.)Hisse senetleri, bor¢lanma senetleri, altin ve diger kiymetli madenler ile

bunlara dayali sermaye piyasasi araglarindan en az ikisinden olusan ve her birinin

degeri fon portfoy degerinin %20’sinden az olmayan fonlar “KARMA FON”,



b.2.)Devaml olarak, portfoyiinde vadesine en fazla 180 giin kalmis likiditesi
yiiksek sermaye piyasasi araclar yer alan ve portfoyiin agirlikli ortalama vadesi en fazla
45 giin olan “LIKIT FON” (portfdyiin agirlikli ortalama vadesi sermaye piyasasi

araglarinin ayr1 ayr1 ortalama vadeleri dikkate alinarak bulunur.),

b.3.)Portféy sinirlamalar1 itibariyle yukaridaki tiirden herhangi birine

girmeyen fonlar “DEGISKEN FON”,

¢) Portfoyiin en az % 80’ini devamh olarak;

¢.1.)SPK Seri: VII, No:13 sayili Teblig’in 3 no’lu ekinde yer alan formiile
uygun olarak yapilan hesaplama cercevesinde, baz alinan ve Kurul tarafindan uygun
goriilen bir endeksin degeri ile fonu birim pay degeri arasindaki korelasyon katsayisi en
az %90 olacak sekilde, endeks kapsamindaki menkul kiymetlerin tiimiinden ya da

ornekleme yoluyla secilen bir kismindan olusan fonlar “ENDEKS FON”,

c¢.2.)Diger yatirrm fonlarinin ve borsa yatirim fonlariin katilma paylarindan

olusan fonlar “FON SEPETI”,

d) Alt fonlan asgari olarak alt1 ay vadeli kurulmak kaydiyla;

d.1.)Yatirimcinin baslangic yatirrminin belli bir boliimiiniin, tamaminin ya
da baglangic yatirmminin iizerinde belirli bir getirinin izahnamede belirlenen esaslar
cercevesinde belirli vade ya da vadelerde yatirnmciya geri ddenmesinin, uygun bir
yatirim stratejisine ve garantor tarafindan verilen garantiye dayanilarak taahhiit edildigi

ve semsiye fon seklinde kurulan fonlar “GARANTILI FON”,

d.2.)Yatirnmcinin baglangi¢ yatiriminin belli bir boliimiiniin, tamaminin ya
da baglangic yatirrminin iizerinde belirli bir getirinin izahnamede belirlenen esaslar
cergevesinde belirli vade ya da vadelerde yatinmciya geri 6denmesinin, uygun bir
yatirim stratejisine dayanilarak en iyi gayret esasi ¢ercevesinde amaclandigi ve semsiye

fon seklinde kurulan fonlar “KORUMA AMACLI FON” olarak adlandirilir.
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Yukarida sayilanlar disinda da, igtiiziiklerde belirtilmek suretiyle, olusturulacak
portfoy yonetim stratejilerine uygun fon tiirleri, SPK’ca uygun goriilmesi kosuluyla

belirlenebilir.

Katilma belgeleri 6nceden belirlenmis kisi veya kuruluslara tahsis edilmis olan

fonlar “OZEL FON” olarak adlandirilir.

Katilma paylar1 sadece nitelikli yatirimcilara satilmak iizere kurulmus olan

fonlar ise “SERBEST YATIRIM FONLARI” (HEDGE FUNDS) olarak adlandirilir.

Fonlarin bu sekilde cesitlendirilmesi, yatirimcilara daha 6zenli portfoy
olusturma olanaklar1 yaninda degisik sektorler itibariyle piyasalarin derinlesmesini

saglamaktadir.’

1.3. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinin Kurulusu

SPK’nin 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:
VII, No:10 sayilh Tebligi uyarinca, Tiirkiye’de yatinm fonu kurabilecek kurum ve
kuruluglar; bankalar, araci1 kurumlar, sigorta sirketleri ve kanunlarinda engel
bulunmayan emekli ve yardim sandiklar ile 3794 sayili kanunla degisik 2499 sayili
Sermaye Piyasas1 Kanunu'nun 38. maddesinde belirtildigi tizere 506 sayili kanunun
gecici 20. maddesi (506 sayili kanunun gecici 20. maddesi, “bankalar, sigorta sirketleri,
sanayi ve ticaret odalari, borsalar ve bunlarin kurdugu birliklerin, biitiin personellerini
kapsayacak sekilde kurulan ve personele sosyal giivenlik yardimi amaci tasiyan
derneklerle” ilgili diizenlemeleri icermektedir) uyarinca kurulmus diger sandiklardir. Bu

kuruluslar bir konsorsiyum eliyle de fon kurup yonetebilirler.”

 Mert Ural, a.g.e., s.26-28.
" Resmi Gazete 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Yatirim Fonlarma iliskin Esaslar Tebligi, Seri VII,
No:10, madde 9.

11



Kurucularin kurabilecekleri fonlarmn ictiiziiklerinde belirtilen fon tutarlarinin
toplam degeri, Kurul’a gonderilen bagimsiz denetimden ge¢mis son mali tablosunda yer
alan 6zkaynaklar1 toplaminin (¢ikarilmis veya 6denmis sermaye ile yedek akcelerin ve
yeniden degerleme deger artis fonunun toplamindan, varsa zararlarin indirilmesinden

sonra kalan tutarin) 10 katin1 asamaz.®

Fonlarin kurulusta asgari fon tutar1 100.000 TL’den az olamaz. Bu tutar her yil

ilan edilen yeniden degerleme katsayis1 orami dikkate alinarak belirlenir.

Kurucu, fon kurmak i¢in hazirlayacag fon i¢ tiiziigu taslagi ve diger bilgi ve
belgeler ile Kurul’a basvurur. Eger kurucu, banka ve sigorta sirketi ise T.C.
Basbakanlik Hazine Miistesarligi’ndan, vakif ise Vakiflar Genel Miidiirliigii’'nden goriis

almir.’

Fon kurulusu icin gereken bilgi ve belgeler asagidaki gibidir:'

a) Yatnm fonu kurulusuna dair kurucunun yetkili organ kararinin noter

tarafindan onaylanmis ornegi.

Yetkili organ kararinda bulunacak asgari unsurlar sunlardir;
1) Fonun adi,
i) Fonun tutari,
i) Fon kurulu iiyeleri ve denetgisi,

iv) YoOnetici,

¥ Giirman Tevfik, Diinya’da ve Tiirkiye’de Yatirim Fonlari ve Teori ve Uygulama, Tiirkiye Is Bankas
Kiiltiir Yayinlar1, Ankara, 1995, s.38-39.

° Resmi Gazete 19.12.1996 tarih ve 22852 sayil1 Yatirim Fonlarina fliskin Esaslar Tebligi, Seri VII,
No:10, madde 15.

' Resmi Gazete 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi, Seri VII,
No:10, madde 16.
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b) Kurucunun;

1) bagvuru tarihi itibariyle ortaklik yapisi,
ii) genel kurulca onayli son tarihli mali tablolar1 ve genel kurul toplanti
tutanagi,

1ii) bagimsiz denetimden ge¢mis son mali tablolari,

iv) faaliyet raporu,

¢) kurucu yetkilileri, fon kurulu iiyeleri ve deneti¢inin imza sirkiileri,

d) kurucu yetkililerinin noter tarafindan onaylanmis beyanlari,

e) fon kurulu iiyelerinin ve fon denet¢isinin sermaye piyasasi faaliyet izinlerinin
birinin veya birden fazlasinin siirekli veya gecici olarak kaldirilmasinda yahut
borsa iiyeliginden c¢ikarilmis kuruluslarda sorumlulugu tespit edilmis kisilerden
olmadiklarina dair noter tarafindan onaylanmis beyanlar1 ve 6zge¢misleri,

f) Kurul’ca istenebilecek diger bilgi ve belgeler.

Garantili yatinm fonlarinin yetkili organ kararinda ilave olarak garantoriin unvaninda

bulunmas1 zorunludur.

Kurulus i¢in gereken fon i¢ tiiziigii ise katilma belgesi sahipleri ile kurucu ve
saklayici kurulus arasinda, kurucu ve saklayicinin fon portfoyiinii inan¢gh miilkiyet
esaslarina gore saklayacagini, kurucunun vekalet akdi hiikiimlerine gore yonetecegini
konu alan genel islem sartlarimi igeren iltihaki bir sozlesmedir. Fon i¢ tiiziigi,

kurucunun merkezinin bulundugu yerin ticaret siciline tescil ve ilan olunur.

Fon i¢ tiiziiglinde en az asagidaki hususlarin bulunmasi zorunludur:

a) fonun adi, tiirii ve tipi,

b) kurucunun unvani ve adresi,
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c) saklayict kurulusun unvani ve adresi,

d) fon tutari, pay sayisi ve fon siiresi,

e) fon tiirli ve tipi cercevesinde yatirim yapilacak varliklar ve portfoy yonetim
ilkeleri,

f) katilma belgelerinin satigina ve geri satin alinmasina iligkin usul ve esaslar,

g) portfoyiin yonetimine ve saklanmasina iliskin esaslar,

h) portfoyiin degerlemesine iliskin esaslar,

i) fon varliklarindan yapilabilecek harcamalara iliskin esaslar,

J) fon gelir gider farkinin katilma belgesi sahiplerine aktarilmasina iligkin esaslar,

k) fona katilma ve fondan ayrilma sartlari,

1) fonun tasfiye sekli.''

1.4. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinin Organizasyonu

Bir yatinm fonunun organizasyonu, yonetim kurulu ve bir finansal
danismandan olusur. Finansal danigsman, bir aract kurumun alt birimi, bir sigorta sirketi,
bir portfoy yonetim sirketi veya bir banka olabilir. Finansal danismanin gorevi, portfoy
kurmak ve onu profesyonel bir sekilde yonetmektir. Danigman bu hizmeti karsiliginda
finansal danigmanlik iicreti almaktadir. Kurucularin, fon yonetimi islemlerinin diizgiin
sekilde yiiriitiilebilmesi i¢in yonetimlerindeki tiim fonlara hizmet vermek iizere bir fon
yonetim birimi olusturmalar1 zorunludur. Kurucu, kendi adina fonla ilgili islemleri
yiirlitmek {izere her bir fon i¢in en az ii¢ kisiden olusan bir fon kurulu ve en az bir
denetci atar. Fon kurulu iiyeliklerine ve denet¢iligine disaridan atama yapilabilir. Fon
kurulu iiyelerinin ve denetcilerinin yiliksek 6grenim gormiis, sermaye piyasasi alaninda
en az bes yillik tecriibeye sahip bulunmasi ve faaliyet izinlerinden birinin veya birden
fazlasinin siirekli veya gecici olarak kaldirilmasinda yahut borsa iiyeliginden gegici
veya siirekli olarak c¢ikarilmis kuruluslarda sorumlulugu tespit edilmis bulunan

kisilerden olmamasi gereklidir.

! Giirman Tevfik, a.g.e., $.39-40.
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Fon portfOyiiniin yonetilmesi amaciyla yoneticiden portfoy yonetimi hizmeti
almir. Yonetici, fon portfdyiinii Kanun, Teblig ve Fon Ictiiziik hiikiimlerine gore
yonetmekle yiikiimliidiir. Alinacak portfoy yonetimi hizmetine iliskin esaslar bu konuda

kurucu ile ydnetici arasinda yapilacak bir sézlesme cercevesinde belirlenir.'>

Fon yonetim biriminin asagidaki kosullar1 tasimasi gerekmektedir:

a) Birimin fon iglemlerinin gerektirdigi mekan ve teknik donanima sahip olmasi,

b) Muhasebe sorumlusu ile yonetim biriminde tam zamanli olarak gorev yapacak,

uzman personelin atanmis olmasi,

¢) Etkin bir muhasebe sisteminin bulunmast."?

1.5. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarmin Yonetim lkeleri

Tiirkiye’de 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’na gore kurulan fonlar belirli
ilkeler dogrultusunda kurulur ve yonetilirler. Siki bir diizenlemeye tabii olarak kurulan,
denetlenen ve yonetilen fonlar icin gecerli bu ilkeler profesyonel yonetim, riskin
dagitilmasi, inan¢hi miilkiyet, mal varliginin korunmasi ve menkul kiymet portfoyii

yonetmek olarak 5’e ayrilmaktadir.

1.5.1. Riskin Dagitilmas: Ilkesi

Riskin dagitilmas: ilkesi, aslinda fonun kurulmasindaki ana ve en Onemli
amactir. Riskin dagitilmasi en basit anlatimla ¢ok fazla ve degisik yapida varligin
portfoye alinmasi ile saglanmaktadir. Bu sekilde cesitlendirilmis portfdy, bazi

varliklardan dogan kayiplarin diger varliklardan elde edilen kazanglarla telafi edilmesini

12 Kadir Yildirim, Finansal Kiiresellesme Ac¢isindan Yatirnm Fonlarimin Etkinligi, Marmara Universitesi
Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 2009, s.38-39.
13 Giirman Tevfik, a.g.e., s.38.
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saglayarak riskin azaltilmasina olanak saglamaktadir. Fon yoneticilerinin profesyonelce
yerine getirdikleri bu hizmeti, bireysel yatirimcilarin kendi baslarina olusturmalart hem

zor hem de pahahdir.'

Yatirim fonu portfoy yoneticileri gesitli risklerle kars1 karsiyadir. Bu riskler
arasinda en o©nemlileri: Piyasa Riski (hisse senetlerinin gerceklesen getirilerinin,
beklenen getirilerden diisilk olmasi), Likidite Riski (katilma belgesi sahiplerinin
portfoyde yer alan bir menkul kiymeti istedikleri zaman nakde doniistiirme talebinde
bulunabilmeleri), Finansal Risk (yatirim yapilan menkul kiymeti ihra¢ eden kurum veya
devletin mali yiikiimliiliikleri karsilayamamasi veya s6z konusu 6demelerde gecikme
olmas1), Isletme Riski ( yatirim yapilan menkul kiymetleri ¢ikaran kuruluslarin,
irinlerini gelistirememesi, yonetim hatalari, rakipleri ile rekabetinin yeterli olmamasi
gibi nedenlerden otiirli ortaya ¢ikan olumsuz sonuclari bulunmasi), Faiz Oran1 Riski (
faiz oranlarinda meydana gelebilecek beklenmedik degisiklikler sonucu portfoy
varliklarinin degerinde de8isme olmasi) ve Kur Riski (yabanci menkul kiymetlerden
olusan ya da yabanci para birimi iizerinden Tiirkiye’de ihra¢ edilen menkul

kiymetlerden olusan portfylere sahip olunmasi) seklinde siralanabilir."?

1.5.2. Profesyonel Yonetim Ilkesi

Bu ilke, yatirnm fonlarinin 6zellikle profesyonellikten, yeterli bilgi ve
tecriibeden uzak olan bireysel yatirrmcilara diisiik bir maliyetle sundugu avantajlarin en
basinda gelmektedir. Menkul kiymet piyasalar1 nitelikleri itibariyle belirli bir bilgi
birikimi ve uzmanlik gerektiren teknik piyasalardir. Bu piyasalarda olusan gelismelerin
yakindan izlenmesi ve menkul kiymet fiyatlar: tizerine etkileri tahmin edilip zamaninda

pozisyon alinmasi gerekmektedir. Yatirnm fonlari, bireysel yatirimcilar i¢cin zaman ve

' Saim Kilig, a.g.e., s.7-8.
'S Mert Ural, a.g.e., s. 13-14.

16



bilgi tasarrufu saglayip risklerini azaltarak, olabildigince spekiilatif dalgalanmalardan

etkilenmeden piyasalarda yer almalarina olanak saglar.'®

1.5.3. Inanch Miilkiyet Esasi

Sermaye Piyasas1 Kanunu’nda yatirim fonlar1 “...inancli miilkiyet esasina gore

2

portfoy isleten mal varligi...” olarak tamimlanmaktadir. Inanglh miilkiyete konu olan
inancli islemler su sekilde tanimlanmaktadir: Inananin, teminat teskil etmek veya idare
olunmak iizere mal varligina dahil bir seyi veya hakki; ayn1 amaci giiden olagan yasal
islemlerden daha giiclii bir yasal durum yaratmak amaciyla inanilana inanch olarak

kazandiran igleme inang¢l islem denir."”

Yatirim fonuna, inangh olarak fon yoneticisi (inanilan) yani kurucu sahiptir.
Yatirimcilar (inananlar) aldiklart katilma belgeleri ile fonun miilkiyetini inanilana
devretmektedir. Bu devir, bir inan¢ sozlesmesi ile (fon ictiiziigii) gerceklesir. Fon
yoneticisi, katilma belgeleri karsiligr olusturulan fon mal varlifinin sahibi olur, ancak

bu fon varligim sézlesme cercevesinde yonetmek zorundadir.'®

1.5.4. Mal Varhgmin Korunmas Ilkesi

Kurulan fonlarin mal varligi, kurucularinin mal varligindan bagimsizdir. Fon
mal varligiin korunmasi kanun ile giivence altina alinmistir. Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun 38. maddesi uyarinca fon mal varlig1 rehnedilemez, teminat gosterilemez
ve lgiincii kisiler tarafindan haczedilemez. Fonun varliklarinin, kurucusunun mal

varliklarindan ayr tutulmasindaki amag; fon mal varliginin korunmasi, fonun yatirim

' Setenay Dilek, Tiirkiye’de Menkul Kiymet Yatirim Fonlari ve Avrupa Birligi’ne Entegrasyonu,
Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, [stanbul,
2008, s.36.

'7 Giirman Tevfik, a.g.e., s.33.

'8 Mert Ural, a.g.e., s.15.
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fonu amaclarinin 6tesinde kullanilmamasi, kisisel cikarlara ve 6zel amaglara hizmet

etmek iizere kullanilmamasin saglamaktir.”

1.5.5. Menkul Kiymet Portfoyii isletme lkesi

Menkul kiymet yatirnm fonlari, yatirim yapmalarina izin verilen varliklardan
olusan portfoyii isletmek disinda herhangi bir isle ugrasamazlar. Bu fonlarin yatirim
yapabilecekleri varliklar arasinda nakit ve kiymetli madenlerin de yer almasina karsin
fonlarin temel amaci menkul kiymetlerden olusan portfoyli isleterek kazang elde

etmektir. 2°

Portfoy isletmeciligi kara yonelik ticari bir faaliyettir. Bu bakimdan portfoy
isletmeciligi, yatirim fonlarinda menkul kiymetlerin yonetilmesi anlamina gelmektedir.
Yatinm fonlart bazi sinirlamalar ig¢inde nakit ve kiymetli madenlere yatirim
yapabilmekle birlikte temel amaglari menkul kiymetlerin alim satimin1 yapmak ve bu
islemler sirasinda olusan fiyat farki ile menkul kiymetlerin kar paylar1 ve faizlerinden

yararlanmaktir.”'

1.6. Menkul Kiymet Yatirnm Fonlarinin Sagladig1 Faydalar

Menkul kiymet yatirim fonlarinin sagladigi faydalar fonun taraflarina gore
farklilik arz etmektedir. Yatirimciya (katilma belgesi sahibine), fon kurucusuna ve iilke

ekonomisine sagladigi faydalar olarak {i¢ ana grupta inceleyebiliriz.

19 Mert Ural, a.g.e., s.16.

* Derya Kahraman, Tiirk A Tipi Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinda Sona Erme Analizi ve Tahmini,
Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yaymlanmamis Doktora Tezi, Ekim 2006, s.11-
14.

'Mert Ural, a.g.e., s.14-15.
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1.6.1. Yatirnmc1 Acisindan Sagladig Faydalar

e Tasarrufcunun ortaya koydugu sermayesi (tasarrufu), profesyonel ve

giivenilir yoneticiler tarafindan yonetilmektedir.

e  Yatinm fonu portfoyline alinabilecek menkul kiymetlerin sabit getirili, dovize
endeksli ve hisse senedi gibi araglarla cesitlendirilmesi nedeniyle riskin en aza

indirilmesi miimkiin olmaktadir.

e  Menkul kiymetlerin degerlemesi ve kontrolii ile kupon, faiz ve temettii tahsili
fon yonetimince yapilacagindan vade takibi, tahsil etme gibi zaman ve kaynak

kullanimini gerektiren islemlerden korunmaktadir.

e Kiiciik tasarruflarla temin edilemeyecek kazan¢ potansiyeli yiiksek menkul

kiymetlere yatirim yapilmasina olanak saglamaktadir.

e Fon portfoyiindeki deger artislarinin portfoy degerine giinlik olarak
yansitilmasi1 nedeniyle islemis gelir ile birlikte gerek ihtiyaci1 kadar gerekse

tamamini istendigi anda paraya cevrilmektedir.

e  Portfoye yapilan biiyiik tutarli alim satimlar nedeniyle zaman ve para tasarrufu

saglamaktadir.

e Bazi yatinnm fonlari, katilma belgesi {izerinden c¢ek yazabilme imkani
saglamaktadirlar. Fon igtiiziiklerinde hiikiim bulunmak kaydiyla, kurucular
tarafindan bir banka nezdinde, katilma belgesi sahipleri adina katilma belgeleri
karsiliginda 6deme yapilmak iizere agtirilacak hesaplar iizerine ¢ek keside etme

imkan1 saglanabilir.”

** http://www.spk.gov.tr/indexpage.aspx ?pageid=253(erisim:18.03.2012).
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1.6.2. Kurucu Acisindan Sagladig: Faydalar

Yatirim fonlarinin kuruculari, rekabet ortaminda faaliyet gosterdiklerinden,

fonlar sayesinde tasarruf sahiplerine yeni bir hizmet sunabilmektedirler.

Fonun yonetim ve temsili ile fona tahsis ettikleri eleman ve donanim karsiligi,
portfoy biiyiikliigii tizerinden hesaplanan bir yonetim iicretini, fon biinyesinden

yonetim iicreti olarak almaktadir.”

Kurucular, fonlar araciligi ile dogrudan veya dolayh istiraklerince c¢ikarilmis

menkul kiymetlere, belirli sinirlar dahilinde yatirim yapabilmektedir.

Halka arzina aracilik ettikleri menkul kiymetleri, mevzuatin izin verdigi

limitler i¢cinde kurucusu olduklar: fonlara satabilmektedirler.

Hisse senedi agirlikli A tipi fonlarda bulunan senetlerle, borsada gerektiginde

pazar diizenleyiciligi gorevini iistlenmektedirler.

Yatirim fonlari, kuruculart i¢in 6nemli bir reklam araci olmakla birlikte, ayni

zamanda prestij kaynagidir.**

1.6.3. Ulke Ekonomisi Acisindan Sagladig Faydalar

Yatirrm fonlari, hisse senetleri ve 0Ozel sektor firmalarinca ihra¢ edilen
finansman bonolarina ve tahvillere yatirim yaparak 0Ozel sektore kaynak
aktarimina aracilik ettigi gibi, kamu bor¢clanma araclarina yatinm yapmak

suretiyle de biit¢e agiklarinin finansmanina katkida bulunmaktadir.

3 Sevgi Ozcelik, Yabanci Yatirim Fonlariin istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 Uzerindeki Etkisi,
Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yaymlanmams Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 2010, s.22.
2 Vahdettin Ertas, Kiirsat Tuncel, Bahadir Tekel, Yatirim Fonlar ve Tiirkiye Uygulamasi, SPK
Yayinlari, No:103, Ankara, 1997, s.17-18.
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® Yatinm fonlari, sermaye piyasalarinin derinlesmesine ve islem hacminin
artmasina da katkida bulunurlar. Finansal piyasalarda kurumsal yatirimci tabani
olusturduklar1 i¢in menkul kiymetlerini satmak isteyen yatirimcilar, yatirim
fonlarinin piyasalara kazandirdig derinlik ve likidite etkisiyle diisen piyasada

bile miisteri bulabilirler.

®  Yatinm fonlari, portfoy yonetim faaliyetlerinin gelismesine olanak saglarlar.
Yetistirdikleri uzman personel sayesinde uzun vadede ekonomik kaynaklarin

daha etkin kullanimina etki ederler.

® Yatinm fonlari, profesyonel tarzlardan otiirii bireysel yatirimciya gore
tasarruflarin ekonomiye aktarilmasini daha etkin bir sekilde saglamaktadirlar.
Boylece, kaynak israfi azaltulir ve tasarruflar daha verimli alanlara

yonlendirilmis olur.

®  Yatinnm fonlari, iilkemizde yasandig iizere yiiksek kamu bor¢lanma ihtiyacinin
ozel sektor yatirimlar lizerindeki dislama etkisini azaltmakta ve ozel sektor

bor¢lanma maliyetlerini diisiiriicii etkiler yaratmaktadir.”

Ulkemiz gibi gelismekte olan mali piyasalarda ise yatirim fonlar1 su faydalari

saglamaktadir;

-Hisse senetlerine yatirim yaparak ozel sektore kaynak aktariminda aracilik

fonksiyonunu yerine getirmektedirler.

-Kamu bor¢lanma araclarina yatinm yapmak suretiyle biitce aciklarinin

finansmanina katkida bulunmaktadirlar.

-Borsanin derinlesmesine ve islem hacminin artmasina yardimci olmaktadirlar.

» Bayram Kont, Diinya’da ve Tiirkiye’de Yatirrm Fonlar1, Active Dergisi, Ocak-Subat 2001, s.3.
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-Portfoy yonetim faaliyetinin gelismesine katkida bulunmaktadirlar.

-Kiigiik tasarruf sahiplerinin birikimlerinin menkul kiymet yatirimlarina

doniismesini salglalrnaktadlrlalr.26

1.7. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinin Riskleri

Yatirim fonlar1 sagladiklar yararlarin yaninda bir takim riskler de tasimaktadir.
Ulke ekonomisinde yatinm fonlarimin ve fon portfoy yapilarmin tam olarak
gelisememesi, yatirm fonlarinin iyi yonetilememesi, fon kaynaklarinin iiretim ve
yatirnm kaynaklarindan ¢ok devlet i¢ bor¢clanma senetlerinde degerlendirilmesi yatirim
fonlarindan  ekonomi acisindan beklenen yararlarin  saglanamamasina  yol
acabilmektedir. Ulkemizde menkul kiymet yatirim fonlarinin toplam degerinin yaklagik
%5°1 A tipi ve %95°1 B tipi fonlardan olustugundan, 6zel sektdrden ¢ok devletin finanse

edildigi goriilmektedir.

Yasal diizenlemeler ve gelir diizeyine bagli olarak tasarruf egiliminin
diisiikliigii, yatirnm fonlarinin gelisimi iizerinde olumsuz etkilere sahiptir. Ayn1 zamanda
fona yatinm yapan tasarruf sahiplerinin beklentisi yiiksek getiri ve diisiik risk
oldugundan gelisimin sekteye ugramasi yatirimcilarin beklentilerine de cevap
veremeyecektir. Bu risklerin iizerine fon yoneticilerinin fon portfdyiine alinacak menkul
kiymetlerin se¢iminde zamanlama ve yanlis secim yapma riskleri de bulunmaktadir.
Diger bir deyisle sistematik ve sistematik olmayan risklerin varligi nedeniyle hem
tasarruf  sahipleri hem de {ilke ekonomisi acisindan beklenen yararlar

saglanamayabilir.”’

% Ertas, Tuncel, Teker, a.g.e., s.17-18.
2 Mert Ural, a.g.e., s.31.
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1.8. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarmn Portfoyiine iliskin Smirlamalar

SPK’nin 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri
VII, No:10 sayili Yatirim Fonlarinin Esaslarina fliskin Teblig’in 42. maddesine gore

yatirim fonlarinin portfoyiine iligkin getirilen sinirlamalar asagidaki gibidir.

» Yatirim fonlarinin portfdy degerlerinin %10’undan fazlasi bir ortakligin menkul

kiymetlerine yatirilamaz.

» Yatinnm fonu tek basina higbir ortaklikta sermayenin ya da tiim oy haklarinin
%9’undan fazlasina, bir yoneticinin yonetimindeki bir kurucuya ait yatirim
fonlar1 ise toplu olarak, hi¢cbir ortaklikta sermayenin ya da tim oy haklarinin

%20’ sinden fazlasina sahip olamazlar.

» Fon portfoyline kurucunun ve yoneticinin hisse senedi, tahvil ve diger

bor¢lanma senetleri satin alinamaz.

» Kurucunun ve yoneticinin, sermayesinin %10 undan fazlasina sahip olan kamu
kuruluslart disinda kalan hissedarlarinin, yonetim kurulu bagkani ve iiyelerinin,
genel miidir ve genel miidiir yardimcilarinin, ayri ayri ya da birlikte
sermayesinin  %?20’sinden fazlasina sahip olduklar1 ortakliklarin menkul

kiymetlerinin toplami, fon portfoyiiniin %20’sini asamaz.

» Kurucunun ve yoneticinin dogrudan ve dolayl istiraklerince ¢ikarilmis menkul

kiymetlerin toplami, fon portfoyiiniin %20’sini agamaz.

» Kurucunun, yoneticinin ve bunlarin dogrudan ve dolayli istiraklerinin ortagi
olduklar1 yatirim ortakliklarinin hisse senetleri hari¢ olmak ve ictiiziiklerinde
belirtilmek kosuluyla; farkl: tiirlerdeki yatirim fonlarinin katilma belgeleri, borsa
yatirnm fonu katilma belgeleri ve yatirim ortakliklarinin hisse senetleri fon

portfoyiiniin %10’una kadar portfoye alinabilir.
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» Portfoydeki varliklarin degerinin fiyat hareketleri ve riichan haklarinin
kullanilmas1 nedeniyle, fon ictiiziiklerinde ve tebligde belirtilen asgari sinirlarin
altina inmesi veya azami sinirlarin {izerine ¢ikmasi halinde oranin en ge¢ 30 giin

icinde ictiiziikte ve Teblig’de belirtilen sinirlara getirilmesi zorunludur.

» Fon, agiga satig ve kredili menkul kiymet islemi yapamaz.

> Fon portfdy degerinin en fazla %?20’si nakit degerlendirilmek iizere, IMKB
Takas ve Saklama Bankas1 A.S. nezdindeki borsa para piyasast islemlerinden

olusur.

» Fonlar, hisse senetlerini satin aldiklari ortakliklarin herhangi bir sekilde

yonetimlerine katilma amaci giidemezler ve yonetimde temsil edilemezler.

1.9. Menkul Kiymet Yatirnm Fonlarinin Denetimi

SPK’nin 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri
VIIL, No:10 sayili Yatirim Fonlarmin Esaslarina iliskin Teblig’in 12. maddesine goére
menkul kiymet yatirim fonlariin tabi oldugu denetimler; SPK denetimi, bagimsiz dis
denetim ve i¢ denetimdir. Menkul kiymet yatirim fonlarinin kurucusu, yoneticisi ve
saklayicisinin fona iligkin biitiin hesaplar1 ve islemleri SPK denetimine tabidir. Diger
yandan fonlar, SPK tarafindan belirlenen bagimsiz dis denetim usulleri ¢ercevesinde
bagimsiz denetim yetkisi bulunan herhangi bir denetim sirketi ile sdzlesme imzalanarak
6 aylik ve yillik denetlenir. Yillik denetim raporlari, SPK’ya gonderilir. Ayrica, SPK

olagandis1 durumlarda da yatirim fonlarini denetleme yetkisine sahiptir.

Fonun faaliyetlerinin i¢ kontrol esas ve usullerine uygun olarak isleyisi, fon
denetcileri tarafindan denetlenir. Tespitleri ve denetleme sonuglarini ihtiva eden raporlar
yilda en az bir kere kurucunun yonetim kuruluna ve Fon Kuruluna intikal ettirilir. Bu

raporlarin en az 5 yil siire ile kurucu nezdinde saklanmasi zorunludur. Fon denetgisi,
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fonun mali durumunu zayiflatacak veya olagandis1 sonuclar doguracak herhangi bir
durumun varligini tespit etmesi halinde hazirlayacagi denetim raporunu en kisa siirede

kurucunun yonetim kuruluna sunar ve ayni giin bir 6rnegini SPK’ya gonderir.

1.10. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarina Ait Bilgi Kaynaklar:

Fon kuruculari, fonlarina ait her tiirlii bilgiyi yatirimcilara eksiksiz, dogru ve
hizli bir sekilde ulastirmalidirlar. Bu bilgi kaynaklar; ictiiziik, izahname, sirkiiler, mali
tablolar ve aylik raporlardir. Fon kuruculart bu bilgileri fon alim satimi yapilan tim
subelerde ve internet sitesinde bulundurmalidir. Aym1 zamanda degisiklik olmasi

halinde ya da donemsel olarak bu bilgileri giincellemelidir.

< Ictiiziik

Fona yatinm yapan katilma belgesi sahibi yatirimci ile fonun kurucusu,
saklayicis1 ve yoneticisi arasinda portfoyiin yOnetilmesine ve saklanmasina iligskin
kurallar1 diizenleyen bir sozlesme niteligindedir.28 SPK, Seri VII, No:10 sayil1 Yatirim
Fonlarma liskin Teblig’in 18. maddesine gore; fon ictiiziigii, katilma belgesi sahipleri
ile kurucu, saklayici ve yonetici arasinda fon portféyiiniin inan¢h miilkiyet esaslarina
gore saklanmasini, vekalet akdi hiikiimlerine gore yonetimini ve garantili fonlarda
kurucunun kurdugu fona garantor olmasi halinde garantiye iliskin esaslar1 konu alan
genel islem sartlarini iceren iltihaki bir s6zlesmedir. Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’nde

ilan edilmelidir.

X/

% izahname

Izahnamede fona ait bilgiler yer alir. Fona yatirim yapan tasarruf sahibi; fon
kurucusunun kimligine, fonun adresine, fon katilma belgelerinin alinip, satilacagi

yerlere, fonun yoneticilerinin kimler olduguna, yoneticilerin sermaye piyasasindaki

* http://www.liberaportfoy.com/v2/tr/sayfa/index.asp?pageld=17 (erisim:16.05.2012)
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deneyimlerine, fona yapilan harcamalara, fonun yatirim stratejisine, portfdy yapisina ve
vergi durumuna iligkin bilgilere ulasir. SPK, Seri VII, No:10 sayili Yatinm Fonlarina
Iliskin Teblig’in 30. maddesine gore; SPK tarafindan onaylanmis izahname, kayit
belgesi tarihinden itibaren 15 giin icinde kurucunun merkezinin bulundugu yer ticaret
siciline tescil ve TTSG’de ilan ettirilir. Tasarruf sahiplerine yayimlanacak sirkiilerde

izahnamenin tescil tarihi belirtilir.

X/

< Sirkiiler

Sirkiiler, yatinm fonlarina ait temel bilgileri icermektedirler. Sirkiiler, fonun
halka arzinin yapilmasindan 6nce, izahnamenin tescil ettirilmesinden ise 10 giin sonra

Tiirkiye capinda yayin yapan en az iki gazetenin Tiirkiye baskisinda ilan edilir.”

«» Mali Tablolar

Mali Tablo ve Raporlarin hazirlanmasi sirasinda esas alinacak temel ilkeler

asagidadir:

-Mali tablo ve raporlarin fonun varliklari, kaynaklari ve mali durumu hakkinda,
fon ictiiziiglinde belirtilen kurallara uygun olarak, gercegi ve dogruyu yansitacak bir

sekilde hazirlanmasi1 zorunludur.

-Mali tablo ve raporlarin acik ve anlasilir olmasi i¢in, bu tablo ve raporlarda

bulunmasi gereken bilgilerin tiimiiniin yer almasi1 zorunludur.

-Mali tablolarda, bu tablolardan yararlananlarin kararlarimi etkileyebilecek

nitelikte olan hesap kalemleri ayr1 olarak gosterilir.

* http://www.liberaportfoy.com/v2/tr/sayfa/index.asp?pageld=17 (erisim:16.05.2012)
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-Mali tablolarda yer alan hesap kalemlerini acik ve anlasilir duruma getirmek
icin gerekli goriilen bilgiler, mali tablo dipnotlarinda verilir. Bu durumda ilgili hesabin

yanina dipnot numarasi yazilarak a¢iklamaya yollama yapilir.

-Mali tablolar iki hesap donemini karsilastiracak sekilde diizenlenir. Mali
tablolarda yer alan bilgilerin bir 6nceki donem tablolariyla tutarli olarak verilmesi

gerekir.*

Mali tablolar; bilango, gelir tablosu ve fon toplam deger tablosundan olusmaktadir. Fon

kurucusu bagimsiz denetimden gecen mali tablolar1 belirli periyotlarla ilan etmelidir.

X/

s Aylk Raporlar

Aylik raporlar her ayi1 takip eden 15 giin i¢inde, ay igerisindeki menkul kiymet
ve katilma belgesi hareketleri ile fonun gecmis performansina iligskin bilgileri icerecek
sekilde hazirlanir. S6z konusu rapor fon kurucusunun merkezinde ve katilma belgesinin

satis1 yapilan yerlerde yatirrmcinin incelemesi i¢in hazir bulundurulur.’’

1.11. Menkul Kiymet Yatirnm Fonlarinin Vergilendirilmesi

1 Ekim 2006 tarihinden itibaren yatirim fonlarindan elde edilen gelir
vergilendirmesi, Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67. maddesi hiikiimleri kapsaminda
degistirilmistir. Bu yeni bir vergilendirme ve hesaplama sistemi degil, tamamen

hesaplanan verginin tahsil edilme seklinde bir degisikliktir.

% Resmi Gazete 28.02.1990 tarih ve 20447 sayili Menkul Kiymetler Yatirim Fonlar1 Mali Tablolar ve
Raporlarina Iligkin Ilke ve Kurallar Hakkinda Teblig , Seri XI, No:6, madde 7.
! http://www.spk.gov.tr/indexpage.aspx ?pageid=253 (erisim:16.05.2012)
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Bu uygulamada;

Yatinmcinin fon katilma belgesini satmasi ile elde ettigi gelir iizerinden
%10’luk vergi kesintisi (stopaj) yapilacaktir. Bir yildan fazla siireyle elde tutulduktan
sonra satilan, portfoylerinde siirekli olarak en az %51 hisse senedi tasiyan yatirim
fonlarina ait katilma belgelerinden saglanan kazang iizerinden stopaj yapilmayacaktir.
Gelir Vergi Kanunu’'nda yapilan degisiklik ile yatirim fonlarinin iceriden

vergilendirilmesi kaldirilmis, disaridan vergilenme sistemine gec¢ilmistir.

Buna gore fon yatirimcisi fon katilma belgesini elinde tuttugu siirece bir kesinti
yapilmayacak, satis aninda elde ettigi gelire %10 oraninda stopaj uygulanacaktir.
Dolayisiyla fon yatirimcisi, elindeki fon katilma belgelerini satana kadar, olusacak
vergiyi Oteleyebilecektir. 01.10.2006 tarihinden 6nce portfoylerinde yatirim fonu olan
miisterilerde, alis maliyeti olarak Eyliil’06 aymin son islem giinii olusan kapanis fiyati
dikkate alinacaktir. Miisterinin yatirim fonu satis islemlerinde, satis bedeli iizerinden ilk
Giren Ik Cikar esas1 ile ( FIFO yontemi ) vergi matrahi hesaplanacak ve islemi
gerceklestirdigi anda elde ettigi alim-satim geliri izerinden %10 oraninda Gelir Vergisi
Stopaji almacaktir. Yatirm fonu portfdyii lizerinden yapilan vergilendirmenin sona
ermesi ve miisteri bazinda vergilendirilmeye gecilmesi ile mevcut uygulamaya gore
toplamda 6denmis olan vergi tutarinda bir degisiklik olmamis, sadece miisterinin vergi
O0demesi yatirim fonunun kurucuya geri satis tarihine ertelenmistir. Kurumlar i¢in ise

kesilen % 10’luk stopaj, kurumlar vergisinden mahsup edilebilir.**

Kurumlar vergisi kanununa gore ise; Tiirkiye’de kurulu menkul kiymet yatirim

fonlarinin portfdy isletmeciliginden dogan kazanglari kurumlar vergisinden istisnadir.>

2 http://www.gpy.com.tr/yatirim-fonlari-yonetimi/vergilendirme.html (erisim:27.05.2012)
3 Resmi Gazete 21.06.2006 tarih ve 26205 sayil1,5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu, 5.madde,d bendi
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1.12. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinin Birlestirilmesi, Sonlandirilmasi

ve Tasfiyesi

Kurucunun iflas1 veya tasfiyesi halinde; SPK fonu, uygun gorecegi baska bir
kurulusa tasfiye amaciyla devreder. Saklayici kurumun iflas1 halinde ise, kurucu; fon

varligin1 Kurulca uygun goriilecek baska bir kurulusa devreder.

Iflas veya tasfiye durumlar1 disinda fonun baska bir kurucuya devri ancak

SPK’nin uygun goriisiiniin alinmasi kaydi ile miimkiindiir.**

Bundan baska, fon i¢ tiiziiglinde 6ngoriilmiis siire s6z konusu ise bu siirenin
sona ermesiyle, fon siiresiz ise kurucunun kurulun uygun goriisiinii aldiktan sonra alt1 ay
oncesinden feshi ihbar etmesi ya da kurucunun fon kurma kosullarin1 kaybetmesi
halinde ve son olarak kurucunun mali durumunun zayiflamasi, fonun kendi
maliyetlerini karsilayamaz durumda olmasi, fonun devaminin yatirimcilarin yararina
olmayacaginin SPK tarafindan tespit edilmis olmasi halinde fon sona erer. Fon mal
varligi, fon igtiiziigiindeki ilkelere gore tasfiye edilir ve tasfiye bakiyesi katilma belgesi
sahiplerine paylari oraninda dagitilir. Fesih anindan itibaren hicbir katilma belgesi ihrag

edilemez ve geri alinamaz.”

Tiirkiye’de yatirim fonlarmin giindeme gelmesinden bu yana sikga rastlanan bir
husus ise yatirim fonlarinin birlestirilmesi olmustur. Ayni kurucunun kurdugu fonlar
kurucunun veya kurulca gerekli goriilen durumlarda Kurulun talebi {izerine
birlestirilebilir. Bu amagla kurucunun yonetimindeki ve birlesime konu olacak
fonlardan, biinyesinde birlesilecek fon disinda kalan fonlara iliskin i¢ tiizilk maddesi
degisikligi icin SPK’ya bagsvurulur. Kuruldan aliman uygun goriis ile i¢ tiiziik
degisikligi, kurucunun merkezinin bulundugu yerin ticaret siciline tescil ve TTSG’de

ilan ettirilir. Ayrica, yatinmcilarin bilgilendirilmesi amaciyla, s6z konusu degisiklikler

3% Resmi Gazete 19.12.1996 tarih ve 22852 sayilt Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi, Seri VII,
No:10, madde 52.
> Resmi Gazete 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Yatirim Fonlarma iliskin Esaslar Tebligi, Seri VII,
No:10, madde 53.
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ve degisikliklerin gerekgeleri Tiirkiye capinda yaymn yapan en az iki adet giinliikk

gazetenin Tirkiye baskisinda ilan edilir.

Kurucu biinyesinde, bilesilecek fonun, fon tutarina ve pay sayisina iliskin
ictiiziik maddesi degisikligi ve birlesme sonucu cikarilacak katilma belgelerinin
yatirimcilara dagitimi icin kurula bir dilekce ve tebligde belirtilen diger belgeler ile
basvurur. Biinyesinde birlesilecek fon disindaki fonlarin i¢ tiiziikk degisikliklerinin
ticaret siciline tescili tarihinden itibaren, s6z konusu fonlarin katilma belgelerinin satimi
durdurulur. Kurul gerekli incelemeleri yaptiktan sonra, birlesme sonucu ¢ikarilacak
katilma belgeleri kurul kaydina alinir. Birlesme ile ilgili ilanlarda birlesme tarihi ve

degistirme oraninin hesaplanma ydntemi ve siiresi belirtilir.*

1.13. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinda Kamuyu Aydinlatma

Periyodik raporlara iliskin esaslar

Yatirim fonlari, periyodik raporlar kapsaminda giinliik, aylik ve yillik olarak
rapor diizenlerler. Serbest yatirnm fonlari, giinliik rapor hazirlama yiikiimliiliigiinden
muaftir. Garantili yatirim fonlar1 ve koruma amaclh yatirnm fonlar tarafindan aciklanan
fiyatin belirlenmesine dayanak teskil eden fon portfoy degeri ile fon toplam degeri

tablolarini iceren rapor diizenlenir.

» Giinliik rapor; fon portfoy ve fon toplam degeri tablolarindan olusan ve katilma
belgesi fiyatlarinin giinliikk olarak hesaplanmasini gdsteren rapordur. Giinliik
rapor, degerleme giiniinii takip eden isgiinii SPK’nin belirleyecegi esaslara gore

SPK’ya gonderilir.

%% Resmi Gazete 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili Yatirim Fonlarma iliskin Esaslar Tebligi, Seri VII,
No:10, madde 54.
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» Aylik raporlar; ay icerisindeki menkul kiymet ve katilma pay1 hareketleri ile fon
performansina iliskin bilgileri icerecek sekilde hazirlanir ve ilgili ay1 takip eden
6 is giinii icinde KAP’ta ilan olunur. S6z konusu raporlar ayn1 zamanda kurucu
merkezinde ve katilma paylar satis1 yapilan yerlerde, yatirimcilarin incelemesi
icin hazir bulundurulur. Ilgili aya iliskin alim satim detaylarina yatirimciya
sunulacak aylik rapor niishalarinda yer verilmeyebilir. Ayrica, aylik raporlarda
0diing menkul kiymet verme, alma, future, forward, opsiyon alim islemlerine ve
endeks fonlar icin son bir ve ii¢ aylik donemler itibariyle hesaplanan korelasyon

katsayilarina iliskin bilgilere yer verilmesi zorunludur.

» Yillik rapor; bir onceki yilla karsilastirmali olarak hazirlanmis bagimsiz
denetimden ge¢cmis fon bilango ve gelir tablolari ile fon portfoy degeri ve fon
toplam degeri tablolarim igerir. Yillik rapora ayrica donem icindeki gelismeleri
aciklayan bilgiler eklenir. Yillik rapor her hesap doneminin bitimini takip eden 3
ay icinde KAP’ta ilan olunur. Ozel fonlara ve serbest yatirim fonlaria iliskin
bagimsiz denetim raporlar1 ayrica katilma payi sahiplerine 15 is giinii icinde
iadeli taahhiitlii olarak postayla gonderilir. Yatirim fonlarin portfoy bilesiminin
varlik tiirleri itibariyle belirli donemlerde IMKB biilteninde yayimlanmasina
iliskin esaslar SPK tarafindan belirlenir. Serbest yatirim fonlarinin ara mali
tablolarinin bagimsiz denetimden gecirilmesi, SPK’na gonderilmesi ve ilani

gerekmez.37

Bilgi verme yiikiimliiliigii

Kurucu ve yonetici istiraklerinin unvanlari, adresleri, istirak oranlar1 ile kendi
istiraklerine iligkin bu bilgileri her yilin ocak ayinda ve bunlardaki degisikliklerin
meydana geldigi tarihten itibaren 6 isgiinii i¢inde SPK’na yazili olarak bildirmekle
yiikiimlidiir. SPK, gerektiginde normal siirelere bagli olmaksizin yatirim fonlar

hakkinda bilgi verilmesini isteyebilir. Ayrica; savas, ekonomik kriz, iletisim

37 Resmi Gazete 19.12.1996 tarih ve 22852 say1lt,Seri VII, No:10 Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar
Tebligi, madde 46.
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sistemlerinin ¢cokmesi, menkul kiymetlerin ilgili oldugu piyasanin kapanmasi, bilgisayar

sistemlerinde meydana gelebilecek arizalar gibi olaganiistii olaylarin ortaya ¢ikmasi

durumlarinda, s6z konusu olaylarla ilgili olarak tasarruf sahiplerine bilgi verilir.*®

Reklam ve ilanlara iliskin esaslar

Her tiir yazili, sesli ve goriintiilii basin yayin ilanlari, bilgi islem ortaminda

verilen ilanlar, belirsiz sayidaki kisiye yapilan her tiir mektup, cagri, brosiir, afis ve

bunlara benzer nitelikteki reklam ve ilanlarda asagida belirlenen ilkelere uyulur.

a)

b)

c)

d)

€)

g)

Halki yaniltici ve aldatic1 bilgi ve tecriibe noksanliklarimi istismar eder tarzda

ifadelere yer verilmez,

Mevzuatin izin vermedigi vaad ve taahhiitlerde bulunulamaz,

Objektiflikten uzak bilgi verilemez,

Asgari gerekliligi olan bilgiler gizlenemez,

Katilma belgesi fiyatim etkileyebilecek abartili sekilde yazi, goriintii ve

resimlere yer verilemez.

Ictiiziige ve izahnameye aykir1 nitelikte bilgiye yer verilemez.

Reklam ve ilan metinlerinde; yatirnm fonu, kurucu ve yonetici hakkinda ‘“en
b2 [13 29 [13 2 [13

biiytik”, “en iyi”, “en giivenilir’, “en ¢ok kazandiran”, “en saglam” ve buna

benzer subjektif ve abartili bir imaj yaratmaya yonelik ifadelere yer verilmez.

3 Resmi Gazete 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili,Seri VII, No:10 Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar
Tebligi, madde 47.
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h) Reklam ve ilanlarda; fonun mali durumuna, portfoyiine, getirisine, sektordeki
yerine, diger yatirim araglari ile karsilastirilmasina veya getirisinin benzer
nitelikteki fonlarla karsilastirllmasina iligskin sayisal veriler, yatirnm fonuna,
kurucuya, yoneticiye iliskin “en yiiksek islem hacmi olan”, “en cok miisterisi
olan”, “portfoyli en biiylik” veya buna benzer resmi verilerle kanitlanmasi
miimkiin olan ifadeler, ancak bu yargilara ulagsmay1 saglayabilecek kaynaklar
referans gosterilmek suretiyle kullanilabilir. Fonlarin getirilerine iliskin
reklamlar icin: Seri: V, No:60 sayili “Bireysel ve Kurumsal Portfoylerin
Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirme ve Siralama
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ile belirlenen hiikiimler

uygulanir. Portfoyiin biiyiikliikleri ile ilgili veriler, resmi kaynaklardan referans

gosterilerek yayimlanabilir.

i) Ilan ve reklamlarda, olceklerde farklilik yaratmak suretiyle gorsel olarak

yatirimciyi yaniltici grafik ve sekiller kullanilamaz.

j) llan ve reklamlarda herhangi bir kurulusun fonun garantisi oldugunu ima eden
ibarelere yer verilemez. Garantili yatirim fonlar1 i¢in garantor tarafindan verilen
garanti bu madde kapsaminda degildir.

Reklam ve ilanlar yayimini takip eden 7 is giinii igerisinde SPK’ya gonderilir.

Ozel fonlara ve serbest yatirrm fonlarina iliskin olarak her ne suretle olursa

olsun reklam ve ilan verilemez.*

¥ Resmi Gazete 19.12.1996 tarih ve 22852 sayili,Seri VII, No:10 Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar
Tebligi, madde 48.
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IKiNCi BOLUM

HEDGE FONLAR VE MENKUL KIYMET YATIRIM
FONLARININ TARIHI GELiSiMI VE SERMAYE PiYASASI
UZERINE ETKILERI

2.1. Hedge Fonlarin Tanimi, Kapsam Ve Tarihi Gelisimi

Hedge fon, varlikli kisilerden ve biiyiik kuruluslardan toplanan fonlari, getiri
saglamaya ve sermayeyi degerlendirme amacina yonelik olarak olusturulmus finansal
varlik alim satiminda kullanan 6zel bir yatirim fonudur. Diger yatirim araglarinin tersine
hedge fonlar, bir gosterge endeksle karsilastirilan getiri saglamak yerine, kesin ve
siirekli getiri saglamaya odaklanmistir. Baska bir ifade ile hedge fonlar, sektor
gostergelerine veya endeksin performansina bakmaksizin kesin getiri arayisi igindedir.
Kesin getiriyi saglayabilmek ic¢in de atilgan stratejiler uygulamaktadir. Risk/getiri
profilini yiikseltmek i¢in agiga satis, tiirev iiriinlerin alim satimi ve kaldirac (bor¢lanma)
kullanmak gibi pozisyon alirlar. Bu 6zellikleri ile hedge fonlar olduk¢a 6zel, degisken

ve acik uclu bir yatirim ortaklig: olarak da tammlanabilir.*

Mutlak getiri fikri hedge fonlar1 tanimlayan ifadelerden biridir. Ciinkii
yoneticiler getiriyi elde edebilmek i¢in ¢ok cesitli ve birbirinden farkli stratejileri tercih
etmekte Ozgiirdiirler. Hedge fon yoneticileri geleneksel yatirim olarak, hisse senedi,
sabit getirili varliklar, doviz, emtialar ve tiirev liriinleri de dahil olmak {izere genis bir
alanda yatinnm yapmak i¢in biiyiik bir esneklige sahiptirler. Ancak yatirim yapabilmede
biiyiik bir esneklige sahip olmalarina ragmen, yoneticilerin biiyiik cogunlugunun diger
sinirh iirtinler ve piyasalara gore yeterli tecriibe ve ©zel becerilere sahip olmalari
gerekmektedir. Hedge fonlar bu farkli stratejilerine ragmen, mutlak getiri arayisi

yaninda baz1 6nemli ortak ozelliklere de sahip olmalidirlar.

40 Nurgiil Chambers, Nigde Universitesi [IBF Dergisi, Haziran 2008, Cilt:1, Say1:1, s. 5.
http://iibf.nigde.edu.tr/dergi/2008_1_makaleler/2.pdf (erisim:28.05.2012)
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Hedge fonlarin 6zellikleri su sekilde siralanabilir:

e Kredili alim veya yatirim payinda kaldiraci kullanabilme,

e Bireysel menkul kiymetlerin yani sira tiim pazarlarda veya pazar segmentleri

icin aciga satig tekniklerinin uygulanmasi,

e Hedging veya kaldirag yonlii pozisyonlar alma amaci igin tiirev {riinlerin

uygulanmasi,

e Kendi stratejisi ve performans esasli tazminatina dayali yonetici tarafindan

belirgin yaltlrlm.41

Hedge fonlarin en belirgin ve diger fonlardan ayrildigi 6zelligi, herhangi bir
yasal sinirlamaya tabi olmamasidir. Bu nedenle her tiirlii yatirim stratejisini ve yatirim

enstriimanini kullanabilirler.*?

Hedge fonlar bir taraftan kesin getiri garantisi verirken; diger taraftan kayit
altinda olmama, yatirim pozisyonlari, likidite ve aldiklari iicret konularinda 6zgiirdiirler.
Hedge fonlar, yatirimcilarina ortalama riskin iizerinde olaganiistii kazanclar saglama

olasiligini sunarken, biiyiik risklerde almaktadirlar.*’

*! Giilcan Cagil, Seyyed Rouhollah Hosseini, Tiirkiye’de Kurulan Hedge Fonlar ve Performans Analizi
Uygulamasi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii E-Dergisi, Say1.1, Temmuz 2011,
s.4-5.

“’Serkan Caglayan, Diinyada ve Tiirkiye’de Hedge Fonlar ve Uygulanabilirligi,
http://www.finanskulup.org.tr/assets/maliyefinans/81/Serkan_Cankaya_Dunyada_Turkiyede_Hedge_Fon
lar_ MFY81.pdf. (erisim:20.06.2012)

* Nurgiil Chambers, a.g.m., s.5.
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Hedge fonlar aldiklar: risklere gore Sekil.1.2’deki gibi siniflandirilirlar.

Sekil 1.2. Hedge Fonlarin Aldiklar: Risklere Gore Siniflandiriimasi

( ) 4 )
Oldukca Riskli »| Piyasa yonlii

(. J & J

(" ) 4 N
Orta Diizeyli Piyasa Duyarsiz
Riskli ®| Degere Odakli

- J -

[ Riskten Ka¢inan } { Piyasa Duyarsiz }

Kaynak: Chambers, a.g.m. ,s.6.

Oldukga riskli hedge fonlarda 6ngoriilen durumlara yatirim yapilarak genellikle
kaldiractan yararlanilir. Bu sekilde yiiksek getiri saglanir. Orta diizeyli riskli hedge
fonlar, piyasaya duyarsiz hedge fonlardir. Bu fonlar uzun siireli stratejilere yatirim
yaparak degere odaklanir. Riskten kacinan hedge fonlar ise volatilitesi diisiik olan ve

istikrarl getiri saglayan hedge fonlardir.**

* Sevgi ngelik, Yabanci Yatirim Fonlarinin Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1 Uzerindeki Etkisi,
Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yaymnlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul,2010, s.35.
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Hedge fonlarin sahip oldugu avantaj ve dezavantajlar asagida kisaca 6zetlenmektedir.

Tablo 1. Hedge Fonlarin Avantajlari ve Dezavantajlari

Avantajlar Dezavantajlari
Alternatif Fon yéneticilerinin tam &zgUr Ydnetici tabanli risklerin yiksek
Stratejileri olmasi olmasi

Fon yéneticisinin glnlik ya da
haftalik nakit akislariyla

Likidite ugrasmak zorunda kalmasi Potansiyel misterileri kaybetmek
Dusen piyasa kosullarinda iyi YUkselen piyasalarda kéti
Mutlak Getiri performans firsati performans olasilig

Performans (creti, ydnetilen
) varhigin blyimesi i¢in olan bir Performans licreti daha fazla risk
Ucretlendirme tesviktir almay tesvik eder

Eldeki konuyla ilgili daha az fikre
sahip olmalari ve zor karar

Yapilari Hizh ve rahat karar verebilmeleri verebilmeleri

Kaynak: M.U Bankacilik ve Sigortacihk Enstitiisii E-Dergi Say1:1 Temmuz 2011

Hedge fonlar, oldukca kisa bir siire icerisinde finansal piyasalarin temel
aracilarindan biri haline gelmistir. Bir zamanlar sadece zengin bireysel yatirimcilarin
kullantmina sunulan riskli alternatif yatirim araglarindan biri olarak algilanirken artik
daha genis kesimlere hitap eden oldukc¢a cazip bir yatirim secenegi haline gelmektedir.
Diinyada olduk¢a yaygin halde kullanilmaya baslanan, ancak Tiirkiye’de fazla
taninmayan Hedge Fonlarin kokeni 1949 yillarina kadar dayanmaktadir. ilk modern

hedge fon 1949 yilinda Alfred Winslow Jones tarafindan kurulmustur.

Hedge fonlarin ortaya ¢ikis siirecinde yer alan bir baska isim ise Michael
Steinhardt’tir. 1967 yilinda; Michael Steinhardt, Fine, Berkowitz & Sirketi ve sekiz
calisan ve 7.7 milyon dolar baslangi¢c sermayesi ile yatirimina baglamistir. Steinhardt,
kariyerine bir hisse senedi toplayicisi olarak baglamis ve sonra fonlar1 yon degistirerek
multi-strateji fonlarina doniismiistiir.

Sayilar1 her gecen giin artan hedge fonlar ilk ciddi darbeyi 1970’lerin

baslarindaki fiyat diisiislerinin oldugu donemde almistir. Bu dénemde bir¢ok hedge fon
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tasfiye edilmis ve 1980’lerin basina kadar hedge fonlara talep olamamigstir. 1990’lara
gelindiginde ise hedge fonlara olan ilgi tekrar canlanmistir. 1998 yil1 sonunda hedge fon

sayis1 3500 adete ve toplam varlik biiyiikliigii 1 trilyon dolara ulagmustir.

Giiniimiizde Long-Term Capital Management’in (LTCM) iflast ve son
donemlerde Bear Stearns’in iki hedge fonunu kurtarmak icin mortgage destekli menkul
kiymetlerin degerini diisiirmek zorunda kalmasi hedge fonlar ile ilgili yasanan onemli
olumsuzluklara 6rnektir. Bu olumsuz uygulamalarin ardindan bazi iilkelerde diizenleyici
ve finansal baskilar sonucunda hedge fonlar ile ilgili finansal piyasalarda olusabilecek
potansiyel riskler detayli incelenmeye baslanmig, hedge fonlarin verimliligi ve

performansi 6nemli konular arasinda yer almistir.*

Tiirkiye’de hedge fonlarla ilgili yasal diizenlemeler Sermaye Piyasasi
Kanunu’nun 37 ve 38. maddelerinde “Yatirim Fonlar1” baghig altinda 22 Eyliil 2006
tarihinde Resmi Gazetede yayinlanan Yatinm Fonlarna Iliskin Esaslar Tebligi’'nde
Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri:VII, No:29) ile yapilmistir. Bu tebligde on-
shore olarak kurulan Hedge Fonlar “Serbest Yatirim Fonlar1” olarak adlandirilmaktadir.
Fonun tanimm ise “Katilma Paylari sadece nitelikli yatirimcilara satilmak iizere

kurulmus olan fonlar” olarak yapilmaktadir.

Hedge fonlarin, Tiirkiye’de kullanilan sekliyle serbest yatirnm fonlariyla ilgili
yapilan diizenlemelerin temel amaci elbette Diinya Sermaye Piyasalari’nda meydana
gelen hizli gelisime ayak uydurmaktir. Ozellikle Tiirkiye’'nin iiyelik asamasinda
bulundugu Avrupa Birligi, siirecinde Tiirk Sermaye Piyasasi’nin hem AB iilkeleriyle
hem de diger iilkelerle rekabet edebilirligini saglama agisindan olduk¢a Onem arz
etmektedir. Ayrica Tiirk sermaye piyasalarint global anlamda daha cazip hale
getirilmesi ve mevcut finansal {iriin cesitliliginin artmasi yoniinden faydali olmasi

amaclanmistir. Ayrica vadeli islemler ve tiirev iiriin piyasalarinin gelisimine katkida

‘.‘5 Sevgi ngelik, Yabanci Yatirrm Fonlarinin istanbul Menkul Kiymetler Borsast Uze_rindeki Etkisi,
Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti, Yayinlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul,2010, s.30-
32.
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bulunulmas: hedeflenmektedir.*® Ancak; iilkemizde hedge fonlarla ilgili piyasamn
yeterince gelismemis olmasi, hedge fonlara olan talebin yetersizligi, yatirimcilarin
fonlarla ilgili yetersiz bilgi ve tecriibeye sahip olmalari, diisiik regiilasyon ve vergi
rejimine sahip offshore iilkelerde hedge fonlarin kurulmasinin cazip olmasi, az sayida

yetenekli hedge fon yatirimeisinin olmasi gibi sorunlarla karsilagilabilmektedir.*’

2.2. Hedge Fonlarin Menkul Kiymet Yatirnm Fonlar ile Karsilastirilmasi

Hedge fonlar yatinmcilarin yoneticiye giivenerek paralarini teslim etmeleri,
halka arz edilmis finansal varliklara yatirim yapmalar1 ve bir havuzda toplanmalart gibi
menkul kiymet yatinm fonlar1 arasinda benzerlikleri bulunmasina ragmen; aralarinda

cok onemli farkliliklar da mevcuttur.

Hedge fonlar ile menkul kiymet yatirim fonlarinin karsilastirilmasi asagidaki

tabloda 0zetlenmistir.

% Serkan Caglayan, Diinyada ve Tiirkiye’de Hedge Fonlar ve Uygulanabilirligi,
http://www.finanskulup.org.tr/assets/maliyefinans/81/Serkan_Cankaya_Dunyada_Turkiyede_Hedge_Fon
lar_ MFY81.pdf. (erisim:20.06.2012)

*7 Giilcan Cagil, Seyyed Rouhollah Hosseini, Tiirkiye’de Kurulan Hedge Fonlar ve Performans Analizi
Uygulamasi, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii E-Dergisi, Say1.1, Temmuz 2011,
s.6.

39



Tablo:2 Hedge Fonlar ve Menkul Kiymet Yatirnm Fonlarimin Karsilastirilmasi

HEDGE FONLAR

M.K. YATIRIM FONLARI

Hem kisa hem de uzun yatirm
seklinde olabilir.

Sadece uzun yatirim séz konusudur.

Kaldirag kullanilir.

Kaldirag kullaniimaz.

Yiksek performans, performansa
dayali Ucret s6z konusudur.

DUsUk performans, %'ye dayal
performans bulunmaktadir.

Fon ybnetici ile ortaklik igerir,

Fon yénetici ile ortaklik icermez.

Future ve diger tlrevler kullanilabilir.

Tarev kullanimi hedge fonlara gére
sinirhdir.

Genis bir yatirim alani mevcuttur.

Sinirli yatirnm alani mevcuttur.

Buyuk nakitlere sahip olunabilir.

Yatirimda kalmak igin nakit gereklidir.

Mutlak kar hedeflenir.

Nispi gelir hedeflenir.

Yatirimci girisi dizenlenmis ve
kendisi daha az dizenlemeye
sahiptir.

Hedge fonlara gore daha fazla
dizenleme ve denetim mevcuttur.

Kaynak: M.U Bankacilik ve Sigortacihk Enstitiisii E-Dergi Say1:1 Temmuz 2011

2.3. Tiirkiye’de Menkul Kiymet Yatirnm Fonlarmin Tarihi Gelisimi

Yatirrm fonlarimin Tiirkiye’deki gelisim siireci, gelismis iilkelere kiyasla

oldukca yavas olmustur. Bu, finansal piyasalarin teknik ve yasal alt yapidan yoksun

olmasindan kaynaklanmaktadir.

Az gelismis ve gelismekte olan iilkelerin ekonomide karsilastigi en onemli

sorunlardan biri tasarruflarin yetersizligidir. Tiirkiye icin de 6nemli olan bu sorunu
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gidermek iizere 1960’lardan baglayarak yatirim fonlarinin kurulmas: giindeme

gelmistir.*®

“Birinci Bes Yillik Kalkinma Plani’nda” halkin elinde atil bir halde bulunan
paralarin yatinm fonlarina sevk edilmesi ongoriilmiistiir. 1961 ve 1963 yillarinda ise
Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii tarafindan Ticaret ve Banka Haftas1 adi
altinda yapilan tartisma programlarinda bu miiessesenin tanitilmasi amaciyla

“Inverstment Trust” konu edilmistir.*’

Birkag basarisiz deneme disinda yatirim fonu kurma konusundaki ¢alismalar o
yillarda istenen diizeye ulagamamistir. 24 Ocak 1980 Kararlar ile Tiirkiye’de yeni bir
doneme gecilmis ve ekonominin her alaninda serbestlesmeye yonelik politikalar
izlenmeye baslanmistir. 1980’11 yillar, piyasa dinamiklerinin belirleyici olacagi yeni
cevrenin yasal ve kurumsal altyapisinin olusturulmasiyla gecmistir. Bu cercevede; 1981
yilinda 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu’nun ¢ikarilmasini takiben 1982 yilinda
Sermaye Piyasast Kurulu olusturulmus, ardindan 1986 yilinda Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi faaliyete baglamistir. Yatirim fonlar1 da bu gelismenin sonucu olarak

ortaya ¢ikan bir finansal ara¢ olmustur.”

Ulkemizde ilk yatinm fonu uygulamast 1979 yilimin Haziran ayinda
baslamistir. 1975 yilinda anonim sirket haline gelen ve kisa adi Meban olan Menkul
Degerler — Bankacilik ve Anonim Sirketi’'nin 15 Kasim 1979 tarihli sozlesme
degisikliginde “yatirim fonu olusturmak™ yer almaktaydi. O tarihte “Menkul Degerler
Bankerlik ve Finansman A.S. biinyesinde Meban Yatirim Fonu adiyla kurulan bu fon ve
bunlarin katilma belgeleri iic dilim halinde piyasaya siiriilerek tedaviil edilmistir.”!

Belgelerin deger artislart her ay gazetelerle kamuoyuna duyurulmustur. Ancak bununla

 Mert Ural, a.g.e., s.11.

* Setenay Dilek, Tiirkiye’de Menkul Kiymet Yatirm Fonlar1 ve Avrupa Birligi’ne Entegrasyonu,
Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii, Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, [stanbul,
2008, s.23.

0 Halil Kiymaz, Yatirim Fonlarinin Performans Degerlendirmesi. Iktisat, Isletme ve Finans Dergisi,
Cilt:17, Say1:138, Eyliil 1997, s.23.

> Tuncay Artun, Bir Yatirim Fonu Oykiisii, Para ve Sermaye Piyasast Dergisi, Kasim 1986, Say1:93,
s.38.

41



birlikte, bu fonda sadece menkul kiymet portféyii isletmemeleri ve fonda yer alan
paralar1 hangi oranda hangi degerlere yatirim yaptiklarini da belirtmemelerinden dolayi,

gercek manada bir yatirim fonu oldugu kabul edilmemektedir.

Menkul Kiymet Yatinm Fonlar’'nin Tiirkiye’deki piyasalarda islem

gormesinin gecikmesinde baslica tic 6nemli neden vardir. Bunlar;

1. IMKB’nin acilmamis olmasidir. Borsa faaliyete gecmedigi icin menkul deger
alim satimlar1 rayi¢ bedel {izerinden yapilamamisti. Ayrica kurulacak bir fona

yasal yoldan portfdy olusturmak olanaksizdi.

2. Sermaye Piyasasi Kurulu’nun katilma belgelerinin halka arzina dair tebliginin

gecikmis olmasidir. Bu teblig ancak Aralik 1986’da yayimlanmustir.

3. Diger bir neden, vergi yasalarindan kaynaklanmistir. Kurumlar Vergisi’nden
muaf olan fonlar, Gelir Vergisi Kanunu’nun 94.maddesine gore %10 stopaja tabi
olmalarinin fonlara ilgiyi azaltacagi diisiincesiyle kurumlar/kurucular katilma
belgesi ihra¢ edememislerdir. Bu sorun Agustos 1987°de giderilebilmis ve

katilma belgelerinin halka arzi balslamls'ur.53

Tiirk Sermaye Piyasasi, yatirim fonlariyla ilk kez 1987 yilinda tanigmistir.
Ancak yatirim fonu sayilarinda ve portfoy biiyiikliiklerindeki onemli artis 1993 yilinda
goriilmiistiir. 13 Temmuz 1987 tarihinde Is Bankas1 “Is Yatirim” baslikli “B Tipi Likit
Fonu” kurmus ve bu tarihten itibaren Kasim 1988 sonuna kadar gecen siire icerisinde
Tiirkiye’de 10 banka tarafindan 17 Menkul Kiymet Yatirim Fonu kurulmustur. Is

Bankas1i’n1 Yap1 Kredi Bankasi, Garanti Bankas1 ve Esbank izlemistir.™*

32 Ziihtii Aytag, Sermaye Piyasasi Hukuku ve Hisse Senetleri, Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma
Enstitiisii Yayinlari, Ankara, 1988, s.32.

>3 Saban Uzay, Tiirkiye’de Yatirim Fonlar1 ve Denetimi, Erciyes Universitesi iktisadi ve idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, Say1:11, 1994, 5.280-281

>* Ayser Cetin, Tiirkiye’de Islem Goren Yatirim Fonlarimin Risk Odakli Performans Olgiimii, Zonguldak
Karaelmas Universiresi, Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Zonguldak, 2010, s.28.
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Tablo 3: Tiirkiye’de ilk Kurulan Yatirnm Fonlarinn Kurulus Tarihine Gore

Siralamasi (1987-1988)

KATILMA
SIRA BELGESI FON TUTARI
NO |KURUCU BANKA FONUN ADI CIKIS TARIHI (Milyar TL)
1 Tirkiye is Bankasi A.S. is Yatirm 13.07.1987 10
Uluslar arasi End. Ve Tic. )
2 Bankasi Interfon 1 19.09.1987 5
Uluslar arasi End. Ve Tic. _
3 Bankasi Interfon 2 14.12.1987 5
4 iktisat Bankasi A.S. iktisat Yatirrm 1 | 16.09.1987 5
5 iktisat Bankasi A.S. iktisat Yatirm 2 | 10.02.1988 5
6 Garanti Bankasi A.S. Garanti Yatirrm 1 | 22.10.1987 5
7 Eskisehir Bankasi T.A.S. Esbank Fon 16.11.1987 5
YKB Yatirim
8 Yap! ve Kredi Bankasi A.S. Fonu 02.11.1987 10
9 Yap! ve Kredi Bankasi A.S. YKB Sektér Fonu | 07.03.1988 7
10 Yap! ve Kredi Bankasi A.S. YKB Hisse Fonu |07.03.1988 1
11 Yap! ve Kredi Bankasi A.S. YKB Kamu Fonu |07.03.1988 5
12 Yap! ve Kredi Bankasi A.S. YKB Likit Fonu 07.03.1988 10
13 Yap! ve Kredi Bankasi A.S. YKB Karma Fonu | 07.03.1988 5
Disbank-Turk Ticaret Bankasi Disbank Mavi
14 AS. Fon 28.06.1988 3
15 T. TUtlnculer Bankasi TOtinbank Fon 04.07.1988 5
16 T. Vakiflar Bankasi A.O. Vakifbank Fon 09.05.1988 5
17 Chemical Mitsui Bank A.S. Cembank Fon 15.07.1988 2

Kaynak: Tiirkiye’de Yatirnm Fonlari

ve Son Gelismeler (Teblig ve Panel), istanbul

Arastirma Vakfi, s.89-90 (http://eprints.sdu.edu.tr/303/1/TS00467.pdf 11.11.2012)

13 Temmuz 1987 tarihinden itibaren yatirim fonlarinin sayis1 hizla artmistir.

1990 yilinda 71 olan fon sayist 1992 yilinda 78’e, 1994’te 90’a, 1997 yilinda 156’ya

yiikselirken 2001 yilinda 293’e yiikselmistir.55

Sektore giris olanaklarinin genisletilmesinin rekabeti artiracagi diisiincesiyle

1992 yilinda yatirrm fonu kurma yetkisi bankalar disindaki kurumlara da verilmistir.
Tiirkiye’de bir aract kurumun kurdugu ilk fon 1993 yilinda “Atafon” adiyla Ata Menkul
Kiymetler tarafindan kurulmustur. Ancak 1996 yili sonu itibariyle bakildiginda,
Tiirkiye’de sermaye piyasasi faaliyetlerinin yeterince derinlesmemis olmasi, portfoy
yonetiminde énemli eksikliklerin bulunmasi ve piyasa riskinin yiiksek olmasi nedeniyle

yatirim fonu kurucular1 agirlikli olarak bankalar olmustur.

> SPK Aylik Biilten 2005-Aralik
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Sermaye hareketlerinin liberalizasyonu 1ile birlikte uluslararasi finansal
piyasalardaki sinirlar ortadan kalkmis ve sermaye akimlart hizla artmistir. Yatirnmcilar
portfoy cesitlendirmesi yapmak ve riski azaltmak amaciyla portféylerine yabanci hisse
senetlerini dahil etmeye baslamislardir. Ancak, ekonomik durgunluk ve kriz
donemlerinde yabanci borg verenlerin verdikleri bor¢larin hemen 6denmesini istemeleri,

gelismekte olan iilkeler igin biiyiik finansal yiikler olusturmustur.’ 6

Tiirkiye’deki yatirim fonlarinin yapisi da gelismis tilkelerin yatirnm fonlar ile
benzerlik gostermektedir. Yatirnm fonlar1 katilma belgesi karsiliginda fon toplamakta ve
yonetmektedir. Bu menkul kiymetler, IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S.
(Takasbank) nezdinde saklanmaktadir. Yatirim fonlar1 Sermaye Piyasasi Kurulu’nun

yan1 sira bagimsiz denetim kuruluslarinca da denetlenmektedir.”’

Grafik:1: Kurucularina Gore Yatirnom Fonlar1 (Ekim 2012)

B BANKA
H BANKADISI

Kaynak: http://www.fonmarket.com/analiz/kurum/(erisim:01/11//2012)

%% Ayse Yiice, Tiirkiye’de Liberalizasyon Hareketlerinin Hisse Senedi Fiyatlarma Etkisi, IMKB Dergisi,
Cilt:1, Say1:4, 1997, s.1.
5 Mert Ural, a.g.e., s.12.
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Grafik 2: A Tipi Fonlarin Portfoy Dagilimlar: (1994-2011)
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Kaynak: SPK Aylik Biilteni, Haziran 2012
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Grafik 3: B Tipi Fonlarin Portféy Dagilimlar: (1987-2011)
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Kaynak: SPK Aylik Biilteni, Haziran 2012
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Tablo 4: 31.10.2012 itibariyle Tiirkiye’de Kurulu Bulunan Menkul Kiymet Yatirim Fonlari

Fon Fon Unvani Fon Tipi | Fon Tirii| Toplam Deger | Birim Pay | Dolasimdaki | Yatirimci Hisse Kamu Ters Borsa |Yabanci| Diger
Kodu (TL) Degeri (TL)| Pay Sayisi Sayisi | Senedi (%) |[Borclanm| Repo Para Menkul | (%)
aSenedi | (%) |Piyasasi| Kiymet
(%) (%) (%)

FUS A.B.D. HAZINE BONOSU B Tipi Fon Endeks 17.947.021,14 | 179,47021 100.000 0 0 0 0,37 0 99,63 0
DOLAR B TiPi BORSA Fon
YATIRIM FONU

ACD ACAR YATIRIM MENKUL A Tipi Fon Degisken 14.623.186,63 0,159991 91.399.908 32 49,31 8,76 1,76 15,1 0 25,07
DEGERLER A.S. A TIPI Fon
DEGISKEN FONU

ACH ACAR YATIRIM MENKUL A Tipi Fon [Hisse 222.747,25 0,018875 11.801.415 11 59,7 0 11,69 0 0 28,6
DEGERLER A.S. ATIPI Senedi
HISSE SENEDIi FONU Fonu

ACK |ACAR YATIRIM MENKUL A Tipi Fon 'Karma Fon 6.885.149,47 0,020688 332.806.026 15 41,74 28,38 0 7,93 0 21,95
DEGERLER A.S. A TIPI KARMA
FON

AYT |AK YATIRIM MENKUL B Tipi Fon Degisken 5.579.662,04 0,044931 124.183.790 931 3,55 73,11 0 3,96 0 19,37
DEGERLER A.S. B TiPI Fon
DEGISKEN FONU

AES AKBANKT.ASB Tilf’i BIRLESIK B Tipi Fon Fon Sepeti 4.180.985,60 0,009416 444.037.000 169 0 0 0 0 100 0
EMTIA FON SEPETI FONU Fonu

AK3 AKBANK T.A.S. ATIPI A Tipi Fon [Hisse 17.938.020,86 1,25651 14.276.072 1.644 92,77 4,9 0 2,33 0 0
SEMSIYE FONU'NA BAGLI Senedi
HISSE SENEDI ALT Fonu

FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)(BIRINCI ALT
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AKU

ADP

AFO

ADE

AFT

AK1

APT

FON)

AKBANK T.A.S. A TiPi SEMSIYE A Tipi Fon |Endeks
FONU'NA BAGLI IMKB 30 Fon
ENDEKSI ALT FONU(HISSE

SENEDI YOGUN

FON)(UCUNCU ALT FON)

37.793.810,36

AKBANK T.A.S. A TIPI 5 A Tipi Fon [Hisse 6.176.062,71
SEMSIYE FONU'NA BAGLI Senedi
PREMIUM HiSSE SENEDI Fonu

ALT FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)(IKiNCI ALT

FON)
AKBANK T.A.S. B TiPI ALTIN B Tipi Fon |Altin ve 238.052.446,47
FONU Diger

Kiyme
AKBANK T.A.S. B TIPI B Tipi Fon Degisken = 49.596.753,49
DEGISKEN FON Fon
AKBANK T.A.S. B TiPI B Tipi Fon Yabanci 24.881.083,22
FRANKLIN TEMPLETON Menkul
SEMSIYE FONUNA BAGLI Kiyme

B.R..C. ULKELERI YABANCI
MENKUL KIYMETLER ALT
FONU(5.ALT FON)

AKBANK T.A.S. B TiPI LIKIT B Tipi Fon Likit Fon | 1.895.843.255,08

FONU

AKBANK T.A.S. B TIPI B Tipi Fon Tahvil ve 93.060.691,11
PREMIUM TAHVIL VE BONO Bono Fonu

FONU

0,041857

0,084452

0,026351

0,08481

0,010249

19,247745

0,021135

902.923.000

73.131.180

9.034.074.000

584.798.553

2.427.760.000

98.496.903

4.403.100.000

1.241

475

10.999

42.632

1.301

190.448

1.041

92,15

87,33

4,34

54

10,07

54,66

2,04

37,93

7,85

8,33

0,53

19,97

5,86

100

48

100

43,42

32,03

39,48



AK2

ATV

ATZ

AQY

AKE

AFL

ACL

ACT

ACE

AKBANK T.A.S. B TiPi UZUN
VADELI TAHVIL VE BONO
FONU

AKBANK T.A.S. KORUMA
AMACLI SEMSIYE FONU'NA
BAGLI B TIPI %100 ANAPARA
KORUMA AMAGLI KIRKALTINCI
ALT FONU

AKBANK T.A.S. KORUMA
AMAGLI SEMSIYE FONU'NA
BAGLI B TiPi %104
ANAPARA KORUMA
AMAGLI KIRKYEDINCI ALT
FONU

AKBANK T.A.S. OZEL _
BANKACILIK B TiPi DENGELI
YAB. MEN.KIY. FONU

AKBANK T.A.S. OZEL
BANKACILIK B TiPi TAHVIL
VE BONO FONU (USD
EUROBOND) FONU

AKTIF YATIRIM BANKASI A.S. B
TiPi LIKIT FON

ALKHAIR CAPITAL MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPI LIKIT
FONU

ALKHAIR CAPITAL MENKUL
DEGERLER A.S. ISTANBUL A
TiPi DEGISKEN FON

ALKHAIR CAPITAL MEN.
DEG. A.S. A TiPi KATILIM
ENDEKSI FONU

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

A Tipi Fon

Tahvil ve
Bono
Fonu

Koruma
Amach Fon

Koruma
Amagli
Fon

Yabanci
Menkul
Kiyme

Tahvil ve
Bono
Fonu

Likit Fon
Likit Fon
Degisken
Fon

Endeks
Fon

97.230.309,18

11.929.040,90

2.336.455,98

605.584,26

1.031.282,70

2.804.412,65

956.067,28

12,652371

0,016577

0,01374

0,011213

0,030651

0,611226

0,147935

7.684.750

719.594.000

170.052.000

54.005.590

33.645.980

4.588.180

6.462.770

2.989

767

149

45

476

26

10

0

12,34

100

100

52,13

96,41

99,74

92,15

16,44

3,37 0
0 3,59
0 0,26
0 9,9
0 7,85

75,41 0

100 0
0 0
0 0

77,76

49

44,51

8,15



AGF

AN1

ASA

AND

ANL

ABB

ADD

ADL

IAA

IAD

AAA

KBS

ALTERNATIFBANK A.S. A TIPI
ANADOLU GRUBU OZEL FON

ALTERNATIFBANK A.S. A
TIPI DEGISKEN YATIRIM
FONU

ALTERNATIFBANK A.S. A TiPI
HISSE SENEDI FONU

ALTERNATIFBANK A.S. B
TiPi DEGISKEN FON
ALTERNATIFBANK A.S. B TIPI
LIKIT FON
ALTERNATIFBANK A.S. B
TiPI TAHVIL VE BONO
FONU

ANADOLUBANK A.S. A TIPI
DEGISKEN FON

ANADOLUBANK A.S. B TIPI
LIKIT FON

ASHMORE i$ YATIRIM A TiPi
DEGISKEN FON(HISSE SENEDI
YOGUN FON)

ASHMORE IS YATIRIM B
TIPI MULTI STATEJI
DEGISKEN FONU

ASYA KATILIM BANKASI AS. A
TiPi AKASYA KARMA FONU

ASYA KATILIM BANKASI
A.S. B TiPl SEMSIYE FONU

A Tipi Fon

A Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon
B Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

Ozel Fon

Degisken
Fon

Hisse
Senedi
Fonu

Degisken
Fon

Likit Fon

Tahvil ve
Bono
Fonu

Degisken
Fon

Likit Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Karma Fon

Diger Fon

1.488.920,32

450.171,05

1.219.365,29

538.981,24

38.964.823,94

573.524,32

353.627,59

96.062.948,51

3.299.371,15

5.818.276,57

335.111,87

0

0,148892

3,20256

0,060568

1,434289

2,575504

0,065383

0,023914

0,108237

0,022946

0,012192

0,023753

0

10.000.000

140.566

20.132.177

375.783

15.129.011

8.771.762

14.787.500

887.526.000

143.790.425

477.220.020

14.108.000

0

1 81,63
29 71,53
7 81,56
100 0
5.564 0
58 0
1.311 94,92
12.301 0
13 89,23
16 4,73
0 100
0 0

15,13

18,15

28,28

92,46

86,38

45,03

8,33

5,08

2,15

14,31

4,3

11

19,6

15,43

19,09

10,77

4,56

50

4,06

9,04

7,43

62,25

39,54

44,3

5,39

4,32



AYA

AAK

AED

ATD

AAL

AUT

ATT

RPA

BPB

ATA YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S. A TIP|
DEGISKEN FONU(HISSE
SENEDI YOGUN FON)

ATA YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S. A TIPI
KARMA FON

ATA YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S. B TIPI
BUYUME AMACLI DEGISKEN
FONU

ATA YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S. B TIPI
DEGISKEN FON

ATA YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S. B TiPI LIKIT
FON

ATA YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S. B TiPI
SEMSIYE FONU'NA BAGLI
KISA VADELI TEHVIL VE
BONO ALT FONU

ATA YATIRIM MENKUL

KIYMETLER A.S. B TiPi TAHVIL

VE BONO FONU

ATA YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S. RHEA
PORTFOY ATA YATIRIM
BUYUME AMAGLI A TiPi
DEGISKEN FONU
BANKPOZITIF KREDI VE

KALKINMA BANKASI A.S. B TiPi

A Tipi Fon Degisken
Fon

A Tipi Fon |Karma
Fon

B Tipi Fon Degisken
Fon

B Tipi Fon Degisken
Fon

B Tipi Fon |Likit Fon

B Tipi Fon Kisa
Vadeli
Tahvil ve
Bono
Fonu

B Tipi Fon Tahvil ve
Bono Fonu

A Tipi Fon |Degisken
Fon

B Tipi Fon |Likit Fon

32.279.509,22

8.039.704,52

12.115.849,51

21.472.539,83

76.845.073,66

103.672,41

30.087.029,40

268.641,22

482.444,12

0,062222

14,653693

0,013101

1,173394

0,268859

0,010477

0,04431

0,010117

0,021407

518.781.267

548.647

924.806.960

18.299.520

285.818.852

9.895.279

679.016.998

26.553.873

22.536.790

106

72

44

116

6.169

133

3.153

99,46

50,72

32,59

49,28

35,88

88,02

54,19

47,18

97,02

0

25,17

67,41

100

0,54

0,46

5,85

8,46

14,46

0,27

0

51

63,66

6,13

12,18

38,36

2,7



BAT

BAA

BZI

BDJ

DTD

DTF

DMB

DzZK

DZA

DAH

LIKIT FON

BASKENT MENKUL
DEGERLER A.S. ATIPI
DEGISKEN FON

BiZIM MENKUL DEGERLER
A.S. ATIPI ALTIN VE ENERJI

KARMA FONU

A Tipi Fon

A Tipi Fon

BiziM MENKUL DEGERLER A Tipi Fon

A.S. ATIPi INSAAT SEKTOR

FONU

BiZiM MENKUL DEGERLER
A.S. DOW JONES DJIM
TURKIYE A TiPi BORSA

YATIRIM FONU

DELTA MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPi
DEGISKEN FONU(HISSE
SENEDIi YOGUN FON)

DELTA MENKUL DEGERLER
A.S. B TiPl DEGISKEN FON

DELTA MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPI LIKIT

FONU

DENIZBANK A.S. A TiPi AFILI
BANKACILIK KARMA FON

DEI}li_ZBANK AS. ATIPI
DEGISKEN FON

A Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

A Tipi Fon

DENIZBANK A.S. A TiPi HISSE | A Tipi Fon

SENEDI FONU(HISSE SENEDI

YOGUN FON)

Degisken
Fon

Karma Fon

Sektor
Fonu

Endeks
Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Likit Fon

Karma Fon

Degisken
Fon
Hisse

Senedi
Fonu

125.039,56

622.270,01

272.970,79

1.887.161,86

388.664,99

130.699,62

3.650.769,13

313.491,36

1.774.220,30

906.726,23

0,008375

0,018253

0,022835

14,51663

0,010466

0,014082

0,017069

0,363679
0,264434

0,121107

14.930.853

34.091.000

11.954.000

130.000

37.135.700

9.281.600

213.877.500

862.000

6.709.500

7.487.000

35

25

294

78

193

173

23,2

49,2

100

100

98,68

23,27

35,2

67,63

87,56

38,72

40,89

16,4

31,75

1,32

35,84

83,6

33,06
32,37

12,44

26,97 11,11
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0

52

0

50,8



DZE

DEA

DBA

DZF

DLY

DZT

DBP

DBB

DJA

ECA

DENIZBANK A.S. A TiPi
IMKB ULUSAL 100 ENDEKSI
FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)

DENIZBANK A.$.VE_3 TiPI AFILI
BANKACILIK DEGISKEN FONU

DENIZBANK A.S. B TiPi
ALTIN FONU

DENIZBANK A.S. B TIPI
DEGISKEN BIRIKIM YATIRIM
FONU

DENIZBANK A.S. B TiPi
LIKIT FON

A Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

DENIZBANK A.S. B TiPi TAHVIL |B Tipi Fon

VE BONO FONU

DENIZBANK A.S. OZEL
BANKACILIK B TiPi
PERFORMANS DEGISKEN
FONU

DENIZBANK A.S. OZEL
BANKACILIK B TIPI TAHVIL VE
BONO FONU

B Tipi Fon

B Tipi Fon

DOW JONES ISTANBUL20 A A Tipi Fon

TiPi BORSA YATIRIM
FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)
ECZACIBASI MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPI
DEGISKEN ANALIZ FONU

A Tipi Fon

Endeks 4.970.410,26
Fon

Degisken 1.459.679,36
Fon

Altin ve 17.850.432,14
Diger

Kiyme

Degisken 3.427.443,41
Fon

Likit Fon 613.922.750,25
Tahvil ve 19.169.922,72
Bono Fonu

Degisken 3.670.960,66
Fon

Tahvil ve 1.794.525,55
Bono Fonu

Endeks 28.844.311,64
Fon

Degisken 2.172.056,83
Fon

0,042355

0,011286

0,01482

0,643349

0,441724

0,489603

0,01635

0,01282

22,187932

0,069662

117.351.000

129.339.500

1.204.482.000

5.327.500

1.389.833.300

39.154.000

224.524.500

139.982.500

1.300.000

31.179.806

424

212

8.131

140

176.234

1.926

69

54

96

90,35

6,47

47,99

13,67

92,97

89,8

49,24

35,5

87,06

11,67

40,48

6,89

9,65

27,18

1,37

0,15

76,83

0,53

51,92

23,1

0,14

10,2

53

17,11

98,63

16,37

23,17

12,41

22,73

36,42



EC2

ECH

EBD

ECV

ECB

ECT

EFH

EFT

EK1

ECZACIBASI MENKUL
DEGERLER A.S. ATIPI
DEGISKEN FON
ECZACIBASI MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPi HISSE
SENEDI FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)

ECZACIBASI MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPI
BUYUME AMAGLI
DEGISKEN FONU
ECZACIBASI MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPi KISA
VADELI TAHVIL VE BONO
FONU

ECZACIBASI MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPI LIKIT
FON

ECZACIBASI MENKUL _
DEGERLER A.S. B TiPi TAHVIL
VE BONO FONU

EFG ISTANBUL EQUITIES
MENKUL DEGERLER A.S. A
TiPi HISSE SENEDI FONU

EFG ISTANBUL EQUITIES
MENKUL DEGERLER A.S. B
TIPi UZUN VADELI TAHVIL
BONO FONU

EKINCILER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. B
TiPi DEGISKEN FON

A Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

Degisken
Fon

Hisse
Senedi
Fonu

Degisken
Fon

Kisa Vadeli
Tahvil ve
Bono Fonu

Likit Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

Hisse
Senedi
Fonu

Tahvil ve
Bono Fonu

Degisken
Fon

3.099.309,30

9.492.101,27

1.614.201,32

48.746.159,34

19.200.147,95

10.336.368,94

627.258,31

483.632,09

4.813.946,30

2,922184

0,018259

0,011657

0,044527

4,194406

0,021941

0,032285

0,015215

2,794095

1.060.614

519.845.068

138.467.843

1.094.733.080

4.577.560

471.096.589

19.428.670

31.786.150

1.722.900

135

85

43

3.655

4.619

312

35

18

366

62,35

77,48

100

0 37,65 0 0
0 22,52 0 0
81,93 18,06 0 0
61,5 28,36 0 0
5,08 73,68 0 0
81,77 18,23 0 0
0 0 0 0
100 0 0 0
63,08 32,94 0 0

54

10,14

21,24

3,97



ELT

EIB

EIL

EID

EUA

EFB

EFL

EV1

EVB

FIB

FID

FIL

EKINCILER YATIRIM MENKUL | B Tipi Fon
DEGERLER A.S. B TiPi KISA

VADELI TAHVIL VE BONO

FONU

ERGO SIGORTA A.S. B TiPi |B Tipi Fon
DEGISKEN FON

ERGO SIGORTAA.S.BTiPI B Tipi Fon
LIKIT FONU

ERGO SIGORTA A.S.
DINAMIK A TiPi DEGISKEN
FON

EUROBANK TEKFEN A.S. B B Tipi Fon
TiPi ALTIN FONU

A Tipi Fon

EUROBANK TEKFEN A.S. B |B Tipi Fon
TiPI DEGISKEN FON

EUROBANK TEKFENA.S.B B Tipi Fon
TiPi LIKIT FON

EVGIN YATIRIM MENKUL  |A Tipi Fon
DEGERLER TICARET A.S. A

TiP KARMA FON

EVGIN YATIRIM MENKUL B Tipi Fon
DEGERLER TICARET A.S. B

TiPi LIKIT FON

FIBABANKA A.S. B TIPI B Tipi Fon
ALTIN FONU

FIBABANKA A.S. B TIPI DEGER B Tipi Fon
DEGISKEN FON

FIBABANKA A.S. B TIPI
DEGER LIKIT FONU

B Tipi Fon

Kisa Vadeli
Tahvil ve
Bono Fonu

Degisken
Fon

Likit Fon

Degisken
Fon

Altin ve
Diger
Kiyme

Degisken
Fon

Likit Fon

Karma
Fon

Likit Fon

Degisken
Fon

Likit Fon

7.682.909,08

7.309.442,44

1.500.736,02

3.307.326,30

7.512.602,95

474.880,71

14.019.104,40

410.841,12

1.727.046,43

1.488.556,87

14.407.080,08

29.077.284,85

0,145493

0,029945

0,384315

0,029588

0,015632

1,095457

1,352497

0,810082

0,055554

0,009952

0,036157

0,02503

52.806.200

244.099.020

3.904.960

111.780.580

480.605.920

433.500

10.365.350

507.160

31.087.790

149.567.855

398.462.469

1.161.700.769

3.262

15

301

266

149

2.275

77

126

34

236

1.447

2,22

51,97

51,04

4,38

23,06

76,95

97,03

93,08

41,32

100

21,37

16,93

37,72

20,56

100

27,6

83,07

9,11

25,47

95,01

0

0,75

6,92

6,71

7,19

55

2,49

100

86,51
6,55

4,99



FIT

FYD

FBL

FYO

FI2

FAF

FBD

FI5

FI3

FGT

FIBABANKA A.S. B TiPi DEGER |B Tipi Fon
TAHVIL VE BONO FONU

FINANS YATIRIM MENKUL A Tipi Fon
DEGERLER A.S. A TIPI

DEGISKEN FONU(HISSE

SENEDI YOGUN FON)

FINANS YATIRIM MENKUL B Tipi Fon
DEGERLER A.S. B TiPi LIKIT

FON

FINANS YATIRIM MENKUL B Tipi Fon
DEGERLER A.S. OZEL

SEKTOR VE KAMU SGMK B

TiPI DEGISKEN FONU

FINANSBANK A.S. A TiPI /A Tipi Fon
DEC:)IsKEN FON(HISSE SENEDI

YOGUN FON)

FINANSBANK A.S. ATIPI A Tipi Fon
HISSE SENEDI

FONU(HISSE SENEDI

YOGUN FON)

FINANSBANK A.S. B TIPI B Tipi Fon
DEGISKEN FONU

FINANSBANK A.S. B TiPi B Tipi Fon
LIKIT FON

FINANSBANK A.S. B TIPI B Tipi Fon
TAHVIL VE BONO FONU

FINANSBANK A.S. GT-30 A A Tipi Fon
TiPi BORSA YATIRIM FONU

Tahvil ve
Bono Fonu

Degisken
Fon

Likit Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Hisse
Senedi
Fonu

Degisken
Fon

Likit Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

Endeks
Fon

18.295.847,62

5.5656.052,93

70.669.509,34

23.896.887,27

4.016.817,20

3.222.615,86

24.212.010,38

202.090.577,53

18.287.227,53

4.664.367,93

0,032329

0,203222

0,034778

0,106096

27,523192

0,089559

0,029513

53,670015

93,621737

10,365262

565.922.123

27.339.800

2.032.028.009

225.238.600

145.943

35.983.300

820.394.800

3.765.428

195.331

450.000

160

583

130.691

87

385

255

14.843

24.096

8.853

85,76

90,37

95,91

78,05

90,75

84,69

50,53

68,4

6,27

1,01

14,24

70,28

2,55

9,63

4,09

9,76

71,8

10,66

0,04

15,64

56

8,25

29,72

12,76

39,71

28,2

20,93

0



FIA

FRD

FUB

FAB

FAS

FLF

FBT

FBS

GYP

GYH

FINANSBANK A.S. IMKB 30 A
TiPi BORSA YATIRIM
FONU(HISSE SENEDI YOGUN

FON)

FiNANSBANK A.S. REFLEKS B Tipi Fon
B TiPi DEGISKEN FON

FINANSBANK A.S. UZUN
VADELI B TiPi DEGISKEN

FONU

FINANSBANK A.S.
XCLUSIVE B TiPi
DEGISKEN FON

FORTIS YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TIPI HISSE

SENEDI FONU

FORTIS YATIRIM MENKUL B Tipi Fon
DEGERLER A.S. B TiPI LIKIT

FONU

FORTIS YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI TAHVIL
VE BONO FONU

FTSE iISTANBUL BONO
FBIST B TiPi BORSA
YATIRIM FONU

GARANTI YATIRIM MEN. KIY.
A.$. B TIPi PORTFOY YON.HiZ.
DEGISKEN FONU

GARANTI YATIRIM MEN.
KIY.A.S. A TIPi PORTFOY
YON. HiZ.DEGISKEN FONU

Endeks
Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Hisse
Senedi
Fonu

Likit Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

Endeks
Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

4.847.132,09

6.092.434,10

4.136.120,29

6.604.079,21

726.388,72

3.064.599,01

308.704,73

55.993.719,86

31.455.620,89

3.811.120,26

32,314214

0,013838

0,028174

0,015696

0,034671

0,025805

0,031885

199,97757

0,139643

0,130161

150.000

440.272.300

146.804.600

420.753.700

20.950.783

118.760.910

9.681.920

280.000

225.257.337

29.279.953

165

210

39

61.704

47

538

55

99,51

36,16

22,59

90,21

11,54

95,01

0

32,54

71,72

46,98

88,46

99,7

99,9

0,49

2,42

18,06

13,62

9,79

100

0,3

0,1

4,99

57

28,88

10,21

16,81



GAT

GAF

GAK

GYL

GYK

GBG

GBC

GPR

GL1

GARANTI YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A.S. B TiPi TAHVIL
VE BONO FONU

GEDIK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TIPI
HISSE SENEDI
FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)

GEDIK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPi KARMA
FON

GEDIK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPi LIKIT
FON

GEQiK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.$. KRONOS
ALPHA A TiPi DEGISKEN FON
GEDIK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.$.B TiPI G-20
ULKELERI YABANCI
MENKUL KIYMETLER FONU
GLOBAL MENKUL DEGERLER
A.$. A TiPI COCUGUMUN
GELECEGI HISSE SENEDI
FONU

GLOBAL MENKUL
DEGERLER A.S. A TIPI
DEGISKEN PIRI REIS FONU
GLOBAL MENKUL DEGERLER
A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM
FONU

B Tipi Fon

A Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

A Tipi Fon

A Tipi Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

Hisse
Senedi
Fonu

Karma Fon

Likit Fon

Degisken
Fon

Yabanci
Menkul
Kiyme

Hisse
Senedi
Fonu

Degisken
Fon

Degisken
Fon

16.174.652,82

225.467,47

768.043,50

12.698.359,64

195.032,50

377.380,24

78.581,16

115.825,08

417.087,47

8,113623

0,042451

0,428319

1,274143

0,00851

0,009837

0,00887

0,317342

16,676161

1.993.518

5.311.200

1.793.159

9.966.195

22.918.107

38.363.600

8.858.739

364.985

25.011

1.484

86

69

3.479

15

16

66

83

72

0

92,33

41,38

90,54

91,02

77,42

98,13

99,07

41,51

7,05

0,42 0

0 7,67

0 10,23
43,32 18,67

0 9,46
0,67 0
8,98 0
22,58 0
1,87 0

99,33

58

0,51

6,87

30,96



GKP

GMA

GBK

GBF

GBL

GTF

HLE

HLV

GLOBAL MENKUL
DEGERLER A.S. A TIPI KAR
PAYI ODAKLI HISSE

SENEDI FONU

A Tipi Fon

GLOBAL MENKUL DEGERLER | A Tipi Fon

A.S. A TIPi KARMA AKTIF

STRATEJI FONU

GLOBAL MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPi

KARMA FON

A Tipi Fon

GLOBAL MENKUL DEGERLER B Tipi Fon

A.S. B TiPi DEGISKEN FON

GLOBAL MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPi LIKIT

FONU

B Tipi Fon

GLOBAL MENKUL DEGERLER B Tipi Fon

A.S. B TiPi TAHVIL VE BONO

FONU

HALK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPi
IMKB 30 ENDEKS
FONU(HISSE SENEDI

YOGUN FON)

HALK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI KISA
VADELI TAHVIL VE BONO

FONU

A Tipi Fon

B Tipi Fon

Hisse
Senedi
Fonu

Karma Fon

Karma
Fon

Degisken
Fon

Likit Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

Endeks
Fon

Kisa Vadeli
Tahvil ve
Bono Fonu

662.808,88

6.361.494,69

32.023,50

161.080,15

28.400.827,20

4.290.850,48

1.726.714,69

12.489.178,31

0,012506

0,039362

0,036221

0,107006

0,056999

1,091609

0,013017

0,039497

53.000.829

161.615.048

884.104

1.505.342

498.267.540

3.930.758

132.655.000

316.207.777

396

251

12

63

2.156

289

267

2.549

85,36

43,34

76,61

77,88

91,73

14,64 0
0 28,52
20,38 3,01
0 22,12
0 33,42
0 0
0 8,27

49,83 12,68

19,48

5,565

11,21

0 0

0 28,15
0 0

0 0

0 471
0 94,45
0 0

0 26,28

59



HYT

HSA

HVS

HSL

HPT

HST

HBU

HBF

HALK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPi
SEMSIYE FONU'NA BAGLI
KAMU VE OZEL SEKTOR
TAHVIL VE BONO ALT
FONU

HSBC BANK A.S. A TiPI
DEGISKEN FON

HSBC BANK A.S. A TIPI
HISSE SENEDI FONU

HSBC BANK A.S. B TiPI LIKIT
FON

HSBC BANK A.S. B TiPI
SEMSIYE FONU'NA BAGLI
KISA VADELI TAHVIL VE
BONO FONU (4. ALT FON)

B Tipi Fon

A Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

HSBC BANK A.S. B TiPI TAHVIL B Tipi Fon

VE BONO FONU

HSBC YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPi
IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI
FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)

HSBC YATIRIM MENKUL

DEGERLER A.S. B TiPi ALTIN
FONU

A Tipi Fon

B Tipi Fon

Tahvil ve
Bono
Fonu

227.781,62

Degisken
Fon

14.044.497,00

Hisse
Senedi
Fonu

Likit Fon

11.673.275,86

618.672.342,70

Kisa
Vadeli
Tahvil ve
Bono
Fonu

407.293.841,42

Tahvil ve 26.664.996,35

Bono Fonu

Endeks
Fon

16.519.395,59

Altin ve
Diger
Kiyme

110.561.437,36

0,01069

38,829883

0,022956

32,308253

0,010387

0,130756

0,06313

1,005229

21.308.000

361.693

508.517.493

19.149.050

39.211.238.506

203.929.600

261.674.500

109.986.354

61

729

557

53.686

33.543

2.324

1.132

7.803

43,57

95,03

94,16

21,11

50,32

29,82

56,41

79,14

15,72

6,11

4,97

41,99

6,75

17,68

5,84

4,41

0 0
0 0
0 0
16,14 0
16,9 0
0 0
0 0
0 0

60

63,17

12,04

19,94

3,18

95,59



HSF

HTT

IGU

IGD

IGH

IDY

IGL

IGT

IGB

IGY

HSBC YATIRIM MENKUL B Tipi Fon
DEGERLER A.S. B TIPI

DEGISKEN FON

HSBC YATIRIMMENKUL B Tipi Fon
DEGERLER A.S.B TiPi TAHVIL

VE BONO FONU

ING BANK A.S. A TiPi IMKB A Tipi Fon
ULUSAL 30 ENDEKS
YATIRIM FONU

ING BANK A.S. ATIPI A Tipi Fon
DEGISKEN YATIRIM FONU

ING BANK A.S. A TiPI HISSE A Tipi Fon
SENEDI YATIRIM

FONU(HISSE SENEDI

YOGUN FON)

INGVI_BANK A.S.BTIPI B Tipi Fon
DEGISKEN FON

ING BANK A.S. B TiPI LIKIT B Tipi Fon
YATIRIM FONU

ING BANK A.S. B TiPi TAHVIL B Tipi Fon
VE BONO YATIRIM FONU

ING BANK A.S. B TiPi UZUN B Tipi Fon
VADELI TAHVIL VE BONO
YAT. FONU

ING BANK A.S. B TiPi YABANCI |B Tipi Fon
MENKUL KIYMETLER YATIRIM
FONU

Degisken
Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

Endeks
Fon

Degisken
Fon

Hisse
Senedi
Fonu

Degisken
Fon

Likit Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

Tahvil ve
Bono
Fonu

Yabanci
Menkul
Kiyme

33.212.003,91 1,00206

32.051.418,60 0,323503

4.513.692,77 0,060726

4.004.277,43 1,801688

4.120.973,40 2,469633

49.140.386,90 0,012479

171.658.242,19 | 43,332579

15.175.827,42 1,215401

840.894,21 0,784293

209.965,12 0,217317

33.143.725

99.076.100

74.328.569

2.222.514

1.668.658

3.937.702.400

3.961.413

12.486.271

1.072.169

966.172

5.700

960

358

193

754

942

39.247

1.875

62

2.159

94,54

34,69

78,25

21,49

75,36

89,07

2,14

47,7

4,73

39,52

71,37

67,46

26,44

11,93

7,56

11,21

92,18

3,32

16,35

17,02

12,69

9,32

9,37

14,9

58,67

61

12,71

3,37

1,26

15,09

7,82

19,31

23,17

0



IGK

IGS

ILF

INF

FGA

IST

FGS

YD

ING BANK A.S. KORUMA
AMAGLI SEMSIYE FONU'NA
BAGLI B TiPI %100
ANAPARA KORUMA
AMAGLI DOKUZUNCU ALT
FONU

ING BANK A.S. KORUMA
AMAGCLI SEMSIYE FONUNA
BAGLI B TiPi %100 ANAPARA
KORUMA AMAGLI SEKIZINCi
ALT FONU

INFO YATIRIM A.S. B TiPI
LIKIT FONU

iINFO YATIRIM A.$. BUYUME
AMAGLI B TiPi DEGISKEN FON

ISTANBUL GOLD B TiPi
ALTIN BORSA YATIRIM
FONU

ISTANBUL PORTFOY IS
YATIRIM B TiPi KISA VADELI
TAHVIL VE BONO FONU

ISTANBUL SILVER B TiPi
GUMUS BORSA YATIRIM
FONU

IS YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPi
DEGISKEN FONU(HISSE
SENEDI YOGUN FON)

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon
B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

Koruma 0
Amach
Fon

Koruma 0
Amach Fon

Likit Fon 350.898,18

Degisken 1.646.995,74

Fon

Altin ve
Diger
Kiyme
Kisa Vadeli

Tahvil ve
Bono Fonu

160.701.882,80

55.351.717,45

Endeks
Fon

25.631.324,70

Degisken 70.836.485,66

Fon

0,023647

0,064406

9,453052

0,011897

12,815662

1,089712

14.839.141

25.572.122

17.000.000

4.652.751.055

2.000.000

65.004.750

76

262

362

23

20,93

79,8

99,63

98,7

0

100

79,07

7,22

0,37

1,3

0,77

0,35

62

100

92,01

100

19,85



IAL

YB

IYS

SPV

IYE

ISI

KYA

KRB

iS YATIRIM MENKUL

DEGERLER A.S. ASHMORE
iS YATIRIM B TiPi LIKIT FON

IS YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPI
DEGISKEN FON

IS YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPI
SUTAS DEGISKEN OZEL
FONU

iS YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. SARDES

PORTFQY iS YATIRIM VERIM B
TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU

iS YATIRIM-DOWJONES

TURKIYE ESIT AGIRLIKLI 15

A BORSA YATIRIM
FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)

IS YATIRIM-IBOXX TURKIYE
GOSTERGE TAHVIL B TiPi
BORSA YATIRIM FONU
KARE YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPI
DEGISKEN FONU

KARE YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI KISA
VADELI TAHVIL VE BONU
FONU

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

Likit Fon
Degisken
Fon

Ozel Fon

Degisken
Fon

Endeks
Fon

Endeks
Fon

Degisken
Fon

Kisa Vadeli
Tahvil ve
Bono Fonu

8.675.922,50

3.318.540,27

142.192.270,35

1.887.898,15

11.654.200,69

10.561.167,37

12.518.828,28

11.279.167,47

0,011725

0,335314

0,033344

0,010552

21,383854

17,601946

0,028076

0,012577

739.934.112

9.896.800

4.264.384.350

178.908.100

545.000

600.000

445.892.000

896.778.200

66

82

34

16

57

2,55

40,1

100

84,43

41,12

60,81

40,35

54

100

28,8

14,77

4,44

1,23

18,95

8,09

10,23

63

15,31

32,21

18,32

75,65

7,48

89,77



KRC

KUB

KTA

ILD

ILB

ILA

MAD

MBL

MTB

OSL

KARE YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI
TAHVIL VE BONO FONU

KARE YATIRIM MENKUL

DEGERLER A.S.

ULUSLARARASI SABIT
GETIRILI MENKUL KIYMETLER
B TiPi DEGISKEN FONU
KUVEYT TURK KATILIM
BANKASI A.S. B TiPI ALTIN
BORSA YATIRIM FONU
LIBERA PORTFOY i$ YATIRIM
AVANTAJ B TiPi DEGISKEN

YATIRIM FONU

LIBERA PORTFOQY i$
YATIRIM LIKYA B TiPi LIKIT

YATIRIM FONU

LIBERA PORTFOY IS YATIRIM
VERIM ODAKLI A TiPi
DEGISKEN YATIRIM FONU
MEKSA YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TIPI
DEGISKEN FON

MEKSA YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI LIKIT

FONU

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

METRO YATIRIM MENKUL B Tipi Fon

DEGERLER A.S. B TiPi LIKIT

FONU

OSMANLI MENKUL DEGERLER B Tipi Fon

A.S. B TiPi TAHVIL VE BONO

FONU

Tahvil ve
Bono
Fonu

Degisken
Fon

Endeks
Fon

Degisken
Fon

Likit Fon
Degisken
Fon

Degisken
Fon

Likit Fon

Likit Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

19.565.397,06

21.860.239,84

34.313.226,45

11.038.274,68

13.521.009,85

2.102.382,88

19.709,72

1.898.836,86

4.228.128,78

23.983.309,05

0,009783

0,01216

98,03779

0,011493

0,011301

0,011091

0,034845

0,037698

0,010853

0,012504

2.000.000.000

1.797.680.943

350.000

960.426.700

1.196.438.220

189.549.300

565.640

50.369.500

389.585.209

1.918.004.068

10 0 0

4 0 0
287 0 0

30 9,49 0

89 0 0

4 48,66 0

90 100 0
1.599 0 0

29 0 0

74 0 99,19

0,45

100

100

0,81

9,72

6,49

20,88

12,95

90,66

64

90,28

2,85

100

69,63

87,05

50,89



OKD

oYL

OBP

OKT

RPB

SMA

SMB

SUA

SUB

STH

OYAK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TIPI
DEGISKEN FON(HISSE
SENEDI YOGUN FON)
OYAK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPi LIKIT

FON

OYAK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPI

OZEL PORT. YON.
DEGISKEN F.

OYAK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI TAHVIL

VE BONO FONU

RHEA PORTFOY ATA
YATIRIM GELIR AMAGLI B
TiPi DEGISKEN FON

SANKO MENKUL DEGERLER
A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM

FONU
SANKO MENKUL

DEGERLER A.S. B TiPi LIKIT

FON

STANDARD UNLU MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPI

DEGISKEN FONU

STANDARD UNLU MENKUL B Tipi Fon
DEGERLER A.S. B TiPIi

DEGISKEN FONU
STRATEJI MENKUL

DEGERLER A S. A TIPI _
DEGISKEN FON(HISSE SENEDI

YOGUN FON)

Degisken
Fon

Likit Fon

Degisken
Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Likit Fon
Degisken
Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

181.830,74

21.658.081,48

1.496.649,00

434.504,56

167.278,57

1.169.668,74

1.635.210,89

467.598,94

1.650.815,07

49.802.985,80

0,015063

0,012883

0,012113

0,010628

0,024625

0,041013

0,029892

0,025838

0,020401

4,693568

12.071.195

1.681.163.052

123.5563.032

40.881.836

6.793.145

28.519.200

54.704.000

18.097.000

80.919.500

10.610.900

43 94,8
2.237 0
6 27,77
35 0
4 9,97
16 33,34
211 0
8 38
9 0
323 97,79

32,25

64,78

67,06

61,35

29,98

17,4

18,81

66,89

14,64

28,67

66,66

70,02

44,6

74,9

5,2

0,85

7,46

18,3

2,21

65

6,29



STH

SKA

SYA

SKH

SLF

SKB

TZF

ZBA

TZE

TZK

STRATEJI MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPi RISK
YONETIMI HISSE SENEDI
FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)

SEKER YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TIPI KARMA
FON

SEKER YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI
ALTIN FON

SEKERBANK T.A.S. A TIPI
HISSE SENEDI FONU

SEKERBANK T.A.S. B TiPi
LIKIT FON

SEKERBANK T.A.S. B TIPI
TAHVIL VE BONO FONU

T.C. ZIRAAT BANKASI A S.
A TiPI DEGISKEN BASAK
FONU

T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A
TiPi DEGISKEN DEGER FONU

T.C. ZIRAAT BANKASI A.S.
A TiPi IMKB ULUSAL 30
ENDEKSI FONU(HISSE
SENEDI YOGUN FON)
T.C. ZIRAAT BANKASI AS. A
TiPl KARMA FONU

A Tipi Fon |Hisse
Senedi
Fonu

A Tipi Fon 'Karma Fon

B Tipi Fon Altin ve
Diger
Kiyme

A Tipi Fon Hisse

Senedi
Fonu

B Tipi Fon Likit Fon

B Tipi Fon Tahvil ve
Bono Fonu

A Tipi Fon |Degisken
Fon

A Tipi Fon Degisken
Fon

A Tipi Fon [Endeks
Fon

A Tipi Fon 'Karma Fon

46.393.951,33

323.662,80

4.807.772,53

185.745,10

100.921.706,58

124.244,09

650.102,48

1.146.495,92

4.967.360,58

770.335,55

0,060186

0,015262

0,017605

0,27077

0,819422

0,019741

0,01105

0,013379

0,01935

0,059472

770.841.000

21.206.666

273.094.926

685.988

123.162.076

6.293.699

58.831.500

85.691.113

256.703.000

12.952.830

241

204

225

228

14.163

110

192

133

447

361

96,59

25,6

0,38

58,46

42,89

55,47

95,08

40,31

28,93

10,38

89,62

57,11

25,2

38,75

45,47

14,09

41,54

58,84

9,55

19,33

4,92

20,94

3,41 0

0 0
0 0
0 0
17,88 0
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0

66

85,53

12,9

0,83



TZT

TZ3

TGA

GHS

GAE

GTT

TGM

GA2

GTS

T.C. Z_iRAA'[ BANKASI A.$. B Tipi Fon
B TIPI BUYUME AMAGLI
TAHVIL VE BONO FONU

T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. B |B Tipi Fon
TiPi LIKIT FON

T.GARANTI BANKASI A.S. A A Tipi Fon
TIPI DEGISKEN FONU

T.GARANTI BANKASIA.S. A A Tipi Fon
TIPi HISSE SENEDI

FONU(HISSE SENEDI YOGUN

FON)

T.GARANTI BANKASI A.S. A A Tipi Fon
TiPi IMKB ULUSAL 30

ENDEKSI FONU(HISSE

SENEDI YOGUN FON)

T.GARANTI BANKASIA.S.A A Tipi Fon
TiPi TEMETTU ENDEKS

FONU(HISSE SENEDI YOGUN

FON)

T.GARANTI BANKASI A.S. B Tipi Fon
ASHMORE GELISMEKTE

OLAN ULKELER B TiPi

YABANCI MENKUL

KIYMETLER FONU

T.GARANTI BANKASIA.S.B B Tipi Fon
TiPi ELMA LIKIT FONU

T.GARANTI BANKASI A.S. B B Tipi Fon
TiPI KAMU VE OZEL

SEKTOR TAHVIL VE BONO

FONU

Tahvil ve
Bono
Fonu

Likit Fon

Degisken
Fon
Hisse

Senedi
Fonu

Endeks
Fon

Endeks
Fon

Yabanci
Menkul
Kiyme

Likit Fon

Tahvil ve
Bono
Fonu

12.207.565,14

1.053.926.290,57

3.488.293,25

18.823.783,70

41.997.008,70

612.382,40

9.820.566,10

2.499.639.332,33

9.425.468,29

0,014333

81,45369

0,012838

0,792545

0,022099

0,012148

0,010997

74,103685

0,010669

851.664.347 1.155

12.938.963 104.502

271.717.254 679

23.751.058 2.529

1.900.370.797 | 3.807

50.409.615 119

893.059.064 129

33.731.647 444.009

883.468.800 84

91,49

88,68

87,19

94,94

82,74

12,2

7,34

5,33

2,69

5,01

1,15

60,51

8,51

11,32

5,47

5,06

1,36

55,89

0,03

17,14

93,31

0

0

67

16,11

27,3

24,28

94,96



TGT

GAL

GTA

GPD

GA1

GDU

GAB

GA3

GTE

GAD

T.GARANTI BANKASI A.S. B
TiPi KISA VADELI TAHVIL VE
BONO FONU

T.GARANTI BANKASI A.S. B
TiPi LIKIT FON

T.GARANTI BANKASI A.S. B
TiPI OSMANLI ALTIN FONU

T.GARANTI BANKASI A.S. B
TiPi PORTFOY YONETIMi
DEGISKEN FONU
T:G_ARANﬂ BANKASIA.S. B
TiPI TAHVIL VE BONO FONU

T.GARANTI BANKASI A.S. B
TiPi UZUN BONO ENDEKSI
(GARBO UZUN) FONU

T.GARANTI BANKASI A.S. B
TiPi YABANCI MENKUL
KIYMETLER FONU

T.GARANTI BANKASI A.S.
FLEXI B TiPi DEGISKEN
FONU

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

T.GARANTI BANKASI A.S. MSCI|A Tipi Fon

TURKIYE ENDEKSI A TiPI
BORSA YATIRIM FONU(HISSE
SENEDI YOGUN FON)
'[.GARANTi BANKASI A.S.
OZEL BANKACILIK A TIPI

A Tipi Fon

Kisa Vadeli 13.317.940,31
Tahvil ve
Bono Fonu

Likit Fon | 1.381.968.440,96 30,386064

Altin ve 165.152.352,42
Diger

Kiyme

Degisken 1.125.200,18
Fon

Tahvil ve 56.124.971,05
Bono Fonu

Tahvil ve 13.557.597,35
Bono
Fonu

Yabanci 5.560.568,82
Menkul

Kiyme

Degisken 66.799.084,43
Fon

Endeks 1.455.658,37
Fon

Degisken 403.094,48
Fon

0,010359

0,033035

0,024658

188,03343

0,025061

0,03157

50,39801

14,556584

0,019562

1.285.628.137

45.480.337

4.999.334.536

45.632.946

298.484

540.984.493

176.137.095

1.325.431

100.000

20.606.230

135

66.333

10.051

2.690

40

1.516

4.267

0

85,99

2,07

100

53,51

39,26

2,1

72,22

90,82

30,33

36,29

26,58

57,15

0,7

14,01

9,18

7,76

27,72

10,2

17,48

92,24

68

34,16

23,28

99,3

26,6

39,88



GDF

GTB

GTP

HAF

HLK

HBD

HLL

HLT

HKV

DEGISKEN FONU

T.GARANTI BANKASI A.S.
OZEL BANKACILIK B TIPI
DEGISKEN FONU

T.GARANTI BANKASI A.S.

OZEL BANKACILIK B TIPI
TAHVIL BONO FONU

T.GARANTI BANKASI A S.
POZITIF B TiPI DEGISKEN
FONU

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

T.HALK BANKASI A.S. A TiPi A Tipi Fon

DEGISKEN FONU

T.HALK BANKASI A.S. A TIPI
KARMA FON

A Tipi Fon

T.HALK BANKASI A.S. B TiPi B Tipi Fon

DEGISKEN FON

T.HALK BANKASI A.S. B TIPI
LIKIT FON

B Tipi Fon

T.HALK BANKASI A.S. B TiPi B Tipi Fon

TAHVIL VE BONO FONU

T.HALK BANKASI A.S. KISA
VADELI TAHVIL VE BONO
FONU

B Tipi Fon

Degisken
Fon

Tahvil ve
Bono
Fonu

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Karma Fon

Degisken
Fon

Likit Fon

Tahvil ve
Bono
Fonu

Kisa Vadeli
Tahvil ve
Bono Fonu

9.158.297,96

17.768.991,43

758.056,46

4.940.370,44

2.538.200,30

2.178.253,45

881.478.356,50

2.762.954,86

20.969.985,30

0,025716 356.136.145
0,025832 687.873.807
0,010463 72.452.947
0,167671 29.464.705
38,53933 65.860
16,300266 133.633
0,027051 32.585.752.288
39,400426 70.125
46,976089 446.397

35

64

59

1.681

252

347

142.518

366

2.783

5,99

0,99

15,02

77,84

41,25

62,17

63,28

33,8

68,19

5,6

61,51

45,5

5,27

8,43

84,98

22,16

24,95

54,74

10,65

17,8

11,98

9,12

69

26,57

27,3

24,81

27,67

27,85

27,58



TDI

TI7

TI2

TIE

TAU

TTE

TI3

TKK

TAP

T.IS BANKASI A.S KORUMA B Tipi Fon Koruma 0 0 0 0 0 99,92 0,08 0 0
AMAGLI SEMSIYE FONUNA Amach
BAGLI B TiPi %100 Fon

ANAPARA KORUMA
AMAGLI KIRKIKINCI ALT

FONU

T-i$v BANKASI A.S. ATIPI A Tipi Fon Degisken 7.276.696,71 4,449333 1.635.458 1.419 30,06 0 69,94 0 0
DEGISKEN FONU Fon

T.IS BANKASIAS. ATIPi A Tipi Fon Hisse 21.856.680,67 | 35,54111 614.969 2.815 82,31 0 17,69 0 0
HISSE SENEDI Senedi

FONU(HISSE SENEDI Fonu

YOGUN FON)

T.IS BANKASI AS. A_TiPi IMKB |A Tipi Fon Endeks 28.241.132,95 0,03542 797.317.278 2.217 93,04 0 6,96 0 0
ULUSAL 30 ENDEKSI Fon

FONU(HISSE SENEDI YOGUN

FON)

T.ISBANKASIA.S.ATIPI A Tipi Fon Endeks 15.466.077,19 | 0,045212 = 342.078.215 898 95,06 0 4,94 0 0
IMKB ULUSAL MALI Fon

ENDEKS FONU(HISSE
SENEDIi YOGUN FON)

T.IS BANKASI A.S. A TiPi IMKB | A Tipi Fon |Endeks 6.961.872,15 0,014165 491.480.000 549 89,01 0 10,99 0 0
ULUSAL TEKNOLOJi ENDEKSI Fon

FONU(HISSE SENEDI YOGUN

FON)

T.IS BANKASIA.S. ATIPi A Tipi Fon Istirak 64.685.948,58 | 29681617  2.179.327 2.537 93,85 0 6,15 0 0
ISTIRAK FONU(HISSE Fonu

SENEDI YOGUN FON)

T.IS BANKASI A.S. A TiPI A Tipi Fon 'Karma Fon 334.094.565,08 @ 0,093519 @ 3.572.487.310 & 240.213 41,21 37,28 7,24 0 0
KARMA KUMBARA FONU

T.ISBANKASIA.S.ATIPI  |ATipi Fon Degisken = 19.342.275,96 @ 0,017632 | 1.097.000.000 62 82,27 0 17,73 0 0
PRIVIA DEGISKEN YATIRIM Fon

FONU(HISSE SENEDI

70

14,28



TTA

TIF

Tl4

TMC

TGE

TBV

TIV

TH

TSY

YOGUN FON)

T.IS BANKASI A.S. B TiPi ALTIN |B Tipi Fon |Altin ve

FONU Diger
Kiyme

T._i_$ I?ANKASI A.S.BTIPI B Tipi Fon Tahvil ve

BUYUME AMAGLI TAHVIL Bono

VE BONO FONU Fonu

T.i$v BANKASI A.S. B TIPI B Tipi Fon Degisken

DEGISKEN FONU Fon

T.IS BANKASI A.S. B TiPi B Tipi Fon Degisken

DEGiSKEN TEMA CEVRE Fon

FONU

T.iS BANKASI A.S. B TiPI ~|BTipi Fon |Fon Sepeti

GLOBAL EMTIA FON SEPETI Fonu

FONU

T.i$ BANKASI A.S.B Ti_Pi B Tipi Fon Tahvil ve

KAMU VE OZEL SEKTOR Bono

TAHVIL VE BONO YATIRIM Fonu

FONU

T.iS BANKASI A.S. B TIPI KISA B Tipi Fon Kisa Vadeli

VADELI TAHVIL VE BONO Tahvil ve

FONU Bono Fonu

T.iS BANKASI A.S. B TiPi B Tipi Fon Likit Fon
LIKIT FON

T.IS BANKASI A.S. B TiPi
MAKSIMUM LIKIT FONU

B Tipi Fon |Likit Fon

57.913.994,16

74.427.876,03

108.801.364,49

8.222.114,94

5.124.219,73

2.771.273,51

491.374.155,31

3.5563.727.789,54

1.213.318.924,74

0,012874 4.498.409.160

0,032933 | 2.259.994.733

42,500583 2.559.997

0,015165 542.175.000

0,014138 362.431.000

0,030405 91.144.000

5,115954 96.047.408

123,54308 28.765.089

0,019172 63.286.210.475

8.506

1.475

6.424

1.285

792

396

30.315

240.749

164.903

1,38

15,49

74,63

0,11

57,18

20,04

51,2

3,28

0,91

9,39

3,48

75,8

17,97

6,39

7,92

17,69

71,42

82,19

3,14

6,55

9,66

9,34

93,61

71

90,61

21,9

19,567

9,35

72,05

24,57

15,64

7,56



TBP

TSU

TI6

TBK

IBK

TCD

TKF

TCB

TAD

TYD

T.IS BANKASI A.S. B TiPi

PRIiVIA DEGISKEN YATIRIM

FONU

T.IS BANKASI A.S. B TiPi
TAHVIL VE BONO [USD
EUROBOND] FONU

T.iIS BANKASI A.S. B TiPi
TAHVIL VE BONO FONU

T.IS BANKASI A.S. B TiPi
ULUSLARARASI KARMA FON

T.iS BANKASI A.S.
MAKSIMUM KART B TiPI
KISA VADELI TAHVIL VE
BONO FONU

TACIRLER MENKUL
DEGERLER A.S. A TIPI
DEGISKEN FON
TACIRLER MENKUL
DEGERLER A.S. ATIPI
KARMA FON

TACIRLER MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPi LIKIT
FONU

TAIB YATIRIM A.S. A TiPI
DEGISKEN FONU

TAIB YATIRIM A.S. B TiPi
DEGISKEN FONU

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

Degisken
Fon

Tahvil ve
Bono Fonu

Tahvil ve
Bono
Fonu

Karma Fon

Kisa
Vadeli
Tahvil ve
Bono
Fonu

Degisken
Fon

Karma
Fon

Likit Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

78.420.457,59

6.207.867,79

348.656.844,85

3.218.165,21

18.616.444,80

1.089.510,10

6.567.877,56

6.588.402,74

12.631,73

3.393,13

0,020424 | 3.839.552.591
0,018436 336.720.000
63,548645 5.486.456
0,021861 147.210.000
0,010688 | 1.741.780.257
0,589657 1.847.700
0,928906 7.070.550
0,018969 347.326.000
0,277926 45.450
0,526067 6.450

270

408

17.851

532

108.452

101

139

1.284

108

107

69,56

30,89

16,51

69,18

83,63

66,17

46,27

30,44

47,86

54,21

83,49

100

3,19

16,37

6,5

22,32

37,17

21,25

45,79

2,7

0 27,63

0 0

0 27,33
77,68 0

0 13,86

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0
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TYH

TYG

TMA

TEF

TYB

TAH

T™MT

TDF

TLF

TMD

TEB YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TiPi
HISSE SENEDI
FONU(HISSE SENEDI
YOGUN FON)

TEB YATIRIM MENKUL
DEGERLERA.S. A'_I’IPI TEB
GRUBU OZEL DEGISKEN
FONU

TEB YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.$. B TiPi
BUYUME AMAGLI
DEGISKEN FONU

TEB YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPI
DEGISKEN FON

TEB YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPi
TAHVIL VE BONO FONU

TEKSTIL BANKASI A.S. A TIPI
HISSE SENEDI FONU

TEKSTIL BANKASI A.S. B
TiPi ALTIN YATIRIM FONU

TEKS'TiL BANKASI A.S. B TIPI
DEGISKEN FON

TEKSTIL BANKASI A.S. B
TiPi LIKIT FON

TEKSTIL MENKUL DEGERLER
A.S. A TiPi DEGISKEN FONU

A Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

A Tipi Fon

B Tipi Fon
B Tipi Fon
B Tipi Fon

A Tipi Fon

Hisse
Senedi
Fonu

Ozel Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Tahvil ve
Bono
Fonu

Hisse
Senedi
Fonu

Degisken
Fon

Likit Fon

Degisken
Fon

11.912.736,10

114.173,05

31.879.078,06

9.700.394,12

26.613.805,60

849.099,80

1.760.387,59

4.854.045,54

46.331.966,83

1.361.724,67

0,048536

0,016253

0,023894

0,539638

0,151406

4,720368

0,010012

10,186019

9,672266

0,063518

245.439.005

7.024.898

1.334.191.484

17.975.751

175.777.211

179.880

175.824.000

476.540

4.840.230

21.438.310

690 97,82
5 59,43
642 9,8
28.609 0
547 0
87 79,62
77 0
75 0
6.021 0
93 64,72

72,1

76,29

72,85

66,84

3,23

2,18

40,57

15,24

22,06

20,38

5,04

74,98

19,79

0 0
0 0
0 0
18,32 0
0 0
0 0
0 0
12,5 0
12,94 0
0 0
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2,86

5,39

5,08

94,96

20,65

8,84

15,49



TRB TURKISH BANK A.S. B TiPi B Tipi Fon Degisken 423.298,95 0,015689 26.981.000 6 10,35 44,09 17,4 0 0 28,15

DEGISKEN FONU Fon

TUL TURKISH BANK A.S.B TIPI B Tipi Fon |Likit Fon 19.020.177,54 0,030205 629.699.926 1.444 0 0 49,91 10,29 0 39,81
LIKIT FON

TUF TURKISH BANK A.S. B TiPi B Tipi Fon Tahvil ve 737.361,28 0,021292 34.631.000 3 0 52,84 16,07 0 0 31,09
TAHVIL VE BONO FONU Bono

Fonu

TUD TUFjKISH YATIRIMA.S. A TiPI A Tipi Fon Degisken 47.090,38 0,028574 1.648.000 5 77,65 0 22,35 0 0 0
DEGISKEN FONU Fon

TAO TURK EKONOMI BANKASI A Tipi Fon Ozel Fon 74.142.677,37 0,942092 78.700.000 1 31,29 62,46 0 3,44 0 2,81
A.S. ATIPi ALARKO OZEL
FON

TE3 TURK EKONOMi BANKASI A.S. ATipi Fon Karma Fon 9.928.651,61 2,536259 3.914.683 216 41,32 54,55 2,28 0 0 1,85
A TiPi KARMA FON

THM TURK EI_(QNC__)M[ BANKASI A Tipi Fon Hisse 2.275.490,76 65,797957 34.583 67 90,16 0 9,84 0 0 0
AS. A TIP_I KUCUK VE ORTA Senedi
OLCEKLI ISLETMELER Fonu

MAVI HISSE SENEDI
FONU(HISSE SENEDI

YOGUN FON)

TUA TUBK_ EKONOMI BANKASI A.S. |B Tipi Fon |Altin ve 24.913.034,83 0,02825 881.887.063 2.995 0 0 0 0 0 100
B TIPI ALTIN FONU Diger

Kiyme

TEO | TURK EKONOMI BANKASI B Tipi Fon Degisken = 1.030.875,34 = 0,429979 2.397.500 30 0 72,77 | 27,23 0 0 0
A.S. B TiPi C GOLD OZEL Fon
BANKACILIK DEGISKEN
FONU

TET TUBK_ EKQI_\IOMi BANKASI A.S. B Tipi Fon Degisken 28.544.960,24 0,236021 120.942.425 646 0 73,79 3,5 15,6 0 7,11
B TiPI DEGISKEN FONU Fon
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TKM

TEG

TNK

TPT

TBT

TNT

TVT

TVF

TKD

TURK EKONOMI BANKASI
A.S. B TiPI DINAMIK LIKIT
FONU

TURK EKONOMI BANKASI A.S.

B TiPi GLOBAL VARLIK
DAGILIMI FON SEPETI FONU

TURK EKONOMI BANKASI

A.S. B TiPi NAKIT YONETIMI

KISA VADELI TAHVIL VE
BONO FONU

TURK EKONOMI BANKASI A.S.

B TiPi PLATIN TAHVIL VE
BONO FONU

TURK EKONOMI BANKASI
A.S. B TIPI TAHVIL VE
BONO FONU

TURK EKONOMI BANKASI A.S.

B T[Ri TAKTIK DAGILIM
DEGISKEN FON

TURK EKONOMi BANKASI
A.S. B TIPI VARLIK
YON.HIZMETI TAHVIL VE
BONO F.

TURK EKONOMIi BANKASI A.S.

B TIPI VARLIK YONETIMI
HIZMETi DEGISKEN FON
TURK EKONOMi BANKASI
A.S. B TiPi YILDIZ
BANKACILIK DEGISKEN
FONU

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

Likit Fon 54.766.489,33

Fon Sepeti 0
Fonu

Kisa
Vadeli
Tahvil ve
Bono
Fonu

762.062.234,40

Tahvil ve
Bono Fonu

36.019.484,07

Tahvil ve
Bono
Fonu

41.250.073,16

Degisken 74.431.092,67

Fon

Tahvil ve
Bono
Fonu

68.444.249,26

Degisken
Fon

67.224.674,23

Degisken
Fon

18.143.430,54

170,03791

3,164669

0,022693

10,941629

0,03765

0,044556

0,863434

0,02419

322.084

240.803.128

1.587.252.844

3.770.012

1.976.899.342

1.536.137.991

77.857.304

750.030.198

6.302

73.595

195

544

474

729

92

328

15,41

37,88

27,77

3,64

62,42

65,96

76,19

51,62

54,17

83,4

51,54

96,36

19,54

24,95

19,63

24,51

2,1

2,97

8,71

0 0
0 0
7,2 0
0,68 0
0 0
0 0
0 0
13,63 0
0 0

75

10,83

8,41

4,19

8,46

5,85

11,98



KA2

KA1

KLF

TSL

TSC

VAF

VEF

VBA

VK3

VDI

TURKIYE KALKINMA BANKASI A Tipi Fon
A.S. A TiPi DEGISKEN FON

TURKIYE KALKINMA B Tipi Fon
BANKASI A.S. B TiPi

DEGISKEN FON

TURKIYE KALKINMA BANKASI B Tipi Fon
A.$. B TiPi LIKIT FON

TURKIYE SINAi KALKINMA B Tipi Fon
BANKASI A.S. B TiPi LIKIT

FON

TURKIYE SINAI KALKINMA B Tipi Fon
BANKASI A.S. GARANTIL]

SEMSIYE FONUNA BAGLI B

TiPi %100 ANAPARA

GARANTILI ALTIN ALT FONU

(ONBESINCI ALT FON)

TURKIYE VAKIFLAR A Tipi Fon
BANKASI T.A.O. A TiPI

DEGISKEN FONU

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI A Tipi Fon
T.A.O. A TiPI IMKB ULUSAL 30

ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI

YOGUN FON)

TURKIYE VAKIFLAR B Tipi Fon
BANKASI T.A.O. B TiPi

ALTIN FONU

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI B Tipi Fon
T.A.O. B TiPI DEGISKEN FON

TURKIYE VAKIFLAR B Tipi Fon
BANKASI T.A.0. B TIPI
DEGISKEN ILKADIM FONU

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Likit Fon

Likit Fon

Garantili
Fon

Degisken
Fon

Endeks
Fon

Altin ve
Diger
Kiyme
Degisken
Fon

Degisken
Fon

1.419.704,54

1.915.412,28

574.048,33

16.819.052,92

1.537.410,84

3.415.603,44

10.320.494,86

7.558.096,40

397.867,29

2,809571

18,915784

0,051882

1,744148

12,015434

0,282466

0,026984

78,749038

0,381105

505.310

101.260

11.064.500

9.643.132

127.953

12.092.076

382.461.000

95.977

1.043.984

15

931

317

498

1.051

1.224

1.448

64,86

25,78

66,49

89,25

4,6

7,57

12,61

40,69

17,37

11,23

97,86

20,46

24,37

66,9

22,52

33,53

82,63

62,37

1,99

26,7

25,53

0 0
0 0
0 0
19,74 0
0 0
13,05 0
8,77 0
0 0
0 0
0 0
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6,66

2,14

100

44,32



VHL

VBL

VKT

VK6

VK2

VTE

SYP

YAF

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI B Tipi Fon
T.A.O. B TiPi HAVUZ LIKIT

FONU

TURKIYE VAKIFLAR B Tipi Fon
BANKASI T.A.O. B TIPI

INTERNET LIKIT FONU

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI B Tipi Fon
T.A.O. B TiPI KISA VADELI

TAHVIL VE BONO FONU

TURKIYE VAKIFLAR B Tipi Fon
BANKASI T.A.O. B TIPI LIKIT

FON

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI B Tipi Fon
T.A.O. B TiPi TAHVIL VE BONO

FONU

TURKIYE VAKIFLAR B Tipi Fon
BANKASI T.A.O. B TIPI

TAHVIL VE BONO FONU

[EUROBOND]

TURKIYE YOKSEK PIYASA A Tipi Fon
DEGERLI BANKALAR A TiPi

BORSA YATIRIM FONU(HISSE

SENEDI YOGUN FON)

YAPI KREDI YATIRIM A Tipi Fon
MENKUL DEGERLER A.S. A

TiPi SEMSIYE FONU'NA

BAGLI DEGISKEN ALT

FONU(1.ALT FON)

Likit Fon 20.199.576,25 0,018613

Likit Fon 49.163.604,42 10,59576

Kisa Vadeli 14.421.593,56 0,010042
Tahvil ve
Bono Fonu

Likit Fon | 1.510.579.268,00 28,970579

Tahvil ve 6.001.232,30 264,7914
Bono Fonu

Tahvil ve 300.105,50 0,015272
Bono
Fonu

Endeks 7.225.154,07 14,450308
Fon

Degisken 13.672.360,89 0,157937
Fon

1.085.250.625

4.639.932

1.436.181.548

52.141.839

22.664

19.651.000

500.000

86.568.572

10.528

5.371

922

148.573

449

208

1.876

99,93

43,68

2,04

4,07

23,2

3,34

34,32

80,04

16,42

40,86

41,89

13,9

42,44

14,25

2,75

0,07

39,9

16,87

18,42

11,83

19,34

17,21
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40,23

35,62

51,07

34,88

51,43



YEF

YAS

YHT

YBU

YSP

YBP

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL | A Tipi Fon
DEGERLER A.S. A TIPI

SEMSIYE FONU'NA BAGLI

iIMKB ULUSAL 30 END. ALT

FON(HISSE SENEDi YOGUN

FON)(4.ALT FON)

YAPI KREDI YATIRIM A Tipi Fon
MENKUL DEGERLER A.S. A

TiPI SEMSIYE FONU'NA

BAGLI KOC SIR. ISTIRAK

ALT FONU(HISSE SENEDI

YOGUN FON)(3.ALT FON)

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL B Tipi Fon
DEGERLER A.S. B TiPi

SEMSIYE FONU'NA BAGLI

KISA VADELI TAHVIL VE BONO

ALT FONU (BIRINCI ALT FON)

YAPI KREDI YATIRIM B Tipi Fon
MENKUL DEGERLER A.S. B

TiPi SEMSIYE FONU'NA

BAGLI UZUN VADELI

TAHVIL VE BONO ALT

FONU(2.ALT FON)

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL B Tipi Fon
DEGERLER AS. B TIPI OZEL

PORTFOY YONETIMI BUYUME

AMACLI DEGISKEN FONU

YAPI KREDI YATIRIM B Tipi Fon
MENKUL DEGERLER AS. B

TiPi SEMSIYE FONU'NA

BAGLI OZEL PORTFOY

YON.DEG. FONU(3.ALT

FON)

Endeks 18.225.320,67
Fon

Istirak 65.334.594,96
Fonu

Kisa Vadeli, 405.194.574,48
Tahvil ve
Bono Fonu

Tahvil ve 67.600.361,32
Bono
Fonu

Degisken 21.423.679,76
Fon

Degisken | 237.637.993,76
Fon

0,041382

0,449269

0,036585

0,083313

0,095001

0,555188

440.411.561

145.424.126

11.075.441.882

811.405.799

225.509.000

428.031.800

1.347

987

16.125

1.158

24

199

94,79

93,79

5,96

1,96

38,58

51,81

42,51

56,87

5,21

6,21

16,39

36,33

8,51

7,75

4,06

13,65

10,92

78

37,29

44,12

1,55

21,74



YDP

YAU

YOB

YDA

YHS

YDI

YAPI KREDI YATIRIM MENKUL | B Tipi Fon
DEGERLER AS. B TIPI

SEMSIYE FONU'NA BAGLI

OZEL PORTFOY YONETIMI
PERFORMANS ODAKLI

DEGISKEN ALT FONU(4.ALT

FON)

YAPI VE KREDI BANKASI A Tipi Fon
A.S A TIPI IMKB ULUSAL

100 ENDEKSI FONU(HISSE

SENEDI YOGUN FON)

YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A Tipi Fon
A TiPi OZEL BANK. iMKB ULUS.

30 END. FONU(HISSE SENEDI

YOGUN FON)

YAPI VE KREDI BANKASI A Tipi Fon
AS. ATIPi SEMSIYE

FONU'NA BAGLI AGRESIF

HISSE SENEDI ALT FONU

(HISSE SENEDI YOGUN

FON) (4. ALT FON)

YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A Tipi Fon
A TiPi SEMSIYE FONU'NA

BAGLI HISSE SENEDI ALT

FONU(HISSE SENEDI YOGUN
FON)(2.ALT FON)

YAPI VE KREDI BANKASI A Tipi Fon
A.S. ATIPI SEMSIYE

FONU'NA BAGLI IDEA

MODEL PORTFOY HISSE

SENEDI ALT FONU (HISSE

SENEDI YOGUN FON) (5.

ALT FON)

Degisken
Fon

Endeks
Fon

Endeks
Fon

Hisse
Senedi
Fonu

Hisse
Senedi
Fonu

Hisse
Senedi
Fonu

52.713.575,72

13.699.304,19

10.542.987,44

131.403,75

10.612.381,05

887.422,56

0,010344

2,348133

0,079838

0,011838

0,791579

0,012241

5.096.206.829

5.834.126

132.054.620

11.099.754

13.406.605

72.497.624

34

1.200

58

46

1.577

32

5,38

95,47

94,59

93,32

84,64

89,91

87,62

0

4,53

5,41

6,68

15,36

10,09

5,83
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YAK

YAY

YKU

YTD

YLB

YOD

YBO

YTA

YDB

YAP| VE KREDi BANKASI A.S. |A Tipi Fon Karma Fon

A TIPI SEMSIYE FONU'NA
BAGLI KARMA ALT FONU(3.
ALT FON)

YAP| VE KREDI BANKASI
A.S. ATIPi YABANCI

MENKUL KIYMETLER FONU

YAPI VE KREDI BANKASI A S.
B TIPI COK UZUN VADELI
TAHVIL VE BONO FONU

YAP| ve KREDI BANKASI

A.S. B TiPI DUNYA FONLARI

FON SEPETI FONU

YAP| VE KREDI BANKASI A.S.
B TiPi LIKIT FONU

YAPI VE KREDI BANKASI
A.S. B TiPi PERFORMANS
ODAKLI DEGISKEN FON
YAPI VE KREDI BANKASI A.S.
B TIPi SEMSIYE FONU'NA
BAGLI OZEL BANKACILIK
DEGISKEN ALT FONU(4.ALT
FON)

YAPI VE KREDI BANKASI
A.S. B TIPI SEMSIYE
FONUNA BAGLI BUY.
AMAG. DEG.ALT
FONU(6.ALT FON)

YAPI VE KREDI BANKASI A.S.
B TIPi SEMSIYE FONU'NA
BAGLI DEGISKEN ALT
FONU(2.ALT FONU)

A Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

B Tipi Fon

Yabanci
Menkul
Kiyme
Tahvil ve
Bono Fonu

Fon
Sepeti
Fonu

Likit Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

Degisken
Fon

3.053.245,56

1.261.840,69

19.409.096,07

2.707.849,17

1.611.175.552,11

21.390.681,07

31.286.677,52

45.572.245,08

130.716.283,34

0,276002

13,908412

0,011169

0,015962

0,132467

0,011249

0,02287

117,01992

14,873697

11.062.401

90.725

1.737.757.980

169.648.049

12.162.798.896

1.901.603.698

1.368.000.000

389.440

8.788.419

838

382

431

65

189.413

363

78

1.686

11.228

64,34

31,26

5,69

1,05

2,01

33,99

71,24

16,01

55,67

55,01

57,44

40,22

1,67

4,73

0,31

47,31

0

10,71

2,93

7,59

0,21

3,12

3,34

64,01

80

0

18,06

94

33,75

35,69

44,78

37,43

56,44



YOT

YDO

YBE

YAD

YAR

YAB

YBV

YFL

YAPI VE KREDI BANKASI
A.S. B TiPi SEMSIYE
FONU'NA BAGLI ORTA
VADELI TAH. VE BONO ALT
FONU(3.ALT FON)

YAPI VE KREDI BANKASI A S.
B TiPi SEMSIYE FONUNA
BAGLI OZEVL BANKACILIK BUY.
AMAGC. DEG. ALT FONU(5.ALT

FON)

YAPI VE KREDI BANKASI
A.S. B TiPi TAHVIL VE
BONO EUROBOND FONU

YATIRIM FINANSMAN MENKUL
DEGERLER A.S. ATIPI

DEGISKEN FON

YATIRIM FiNANSMAN
MENKUL DEGERLER A.S. A
TiPi RESAN OZEL FONU

YATIRIM FINANSMAN MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI

DEGISKEN FON

YATIRIM FINANSMAN
MENKUL DEGERLER A.S. B
TiPi KISA VADELI TAHVIL
VE BONO FONU

YATIRIM FINANSMAN MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPi LIKIT

FON

B Tipi Fon Tahvil ve
Bono
Fonu

B Tipi Fon Degisken
Fon

B Tipi Fon Tahvil ve
Bono
Fonu

A Tipi Fon Degisken
Fon

A Tipi Fon |Ozel Fon

B Tipi Fon Degisken
Fon

B Tipi Fon Kisa
Vadeli
Tahvil ve
Bono
Fonu

B Tipi Fon |Likit Fon

162.670.247,91

33.358.359,14

14.107.591,84

1.426.135,56

55.234.457,25

5.284.776,78

25.074.308,40

71.901.510,88

3,506207

0,023982

0,049927

0,3948

0,610325

0,021975

0,010914

0,448987

46.394.937

1.391.000.000

282.564.767

3.612.300

90.500.000

240.488.800

2.297.496.100

160.141.700

8.780

109

313

478

46

605

13.032

0

1,89

66,39

75,8

51,79

61,2

81,27

7,55

82,73

44,33

15,89

26,07

24,2

9,45

15,93

40,3

1,75

1,82

7,48

7,82

8,45

17,22

2,19

81

46,46

35,1

9,06

31,28

26,6



YFB

TZD

ZBD

ZBL

ZBT

YATIRIM FINANSMAN
MENKUL DEGERLER A.S. B
TiPI TAHVIL VE BONO
FONU

ZIRAAT YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. A TIPi
DEGISKEN FON

ZIRAAT YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TiPI
DEGISKEN FON

ZIRAAT YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI LIKIT
FON

ZIRAAT YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. B TIPI
TAHVIL VE BONO FONU

B Tipi Fon Tahvil ve
Bono
Fonu

A Tipi Fon Degisken
Fon

B Tipi Fon Degisken
Fon

B Tipi Fon |Likit Fon
B Tipi Fon Tahvil ve

Bono
Fonu

11.187.003,13

545.891,81

4.269.534,09

129.445.530,98

6.561.292,83

0,165873

0,079345

40,343325

126,35958

144,26765

67.443.100

6.880.000

105.830

1.024.422

45.480

176

870

399

10.085

316

58,27

1,51

71,38

17,28

81,23

14,75

83,47

17,84

24,44

8,41

59,95

2,37

1,61

0,19
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9,16

8,85

25,11

14,16



2.4. Diinyada Yatirnm Fonlarmin Tarihi Gelisimi

Ingiltere’de “Unit Trust”, ABD’de “Mutual Fund”, Fransa’da “Fonds Commun
de Placement”, Isvicre’de “Anglagefonds” ve Almanya’da “Investmentfond” olarak
adlandirilan yatinm fonlarmin ortaya c¢ikis tarihi oldukca eskilere dayanmaktadir.
Yatirim fonlarinin ortaya ¢ikiginin ilk olarak hangi iilkede oldugu konusunda tam bir
goriis birligi bulunmamaktadir. Bir kisim kaynaga gore ilk olarak 1822 yilinda “Societe
de Belgigue” adiyla Belcika’da kuruldugu belirtilirken, kaynaklarin bir cogunda
bugiinkii anlamda ilk yatirm fonlarmin 1868 yilinda Ingiltere’de kuruldugu

belirtilmektedir.

Ingiltere’de ilk yatirrm fonu, 1868 yilinda kurulan “The Foreign and Colonial
Government Trust” sirketidir. Bu fon, kiiciik yatinmcilara, ortaklasa yatirim yaparak
riski dagitma olanagi saglamak amaciyla kurulmustur. Benzer sekilde Iskogya’da “The
First Scottish American Investment Trust” adi altinda kurulan ilk yatirnm fonu 1873
yilinda faaliyetine baslamistir. En parlak donemini Ingiltere’de yasayan yatirim fonlari,
ozellikle ABD’de ve Isvicre’de gelismistir. ABD’de ilk kapali uclu (close end) yatirim
fonu olan “The International Securities Trust of America” 1921 yilinda kurulmustur.
1920’1i yillarda yatirim fonlarinin sayis1 artmaya baslamistir. Ik acik uclu fon 1924
yilinda Amerika’nin Boston kentinde ‘“The Massachusetts Investors Trust” adiyla
kurulmustur. 1929 bunalimindan yatirim fonlar1 da etkilenmis ve Ikinci Diinya
Savasi’na kadar gelisimi yavaslamistir. Bugiin yatirim fonlan tiim diinyada ¢cok dnemli
kolektif yatinm kurumlar1 olup biiyiikk portfoyleri yonetmektedirler. Yatirim fonlari,
yonettikleri portfoy hacmini diinya genelinde istikrarli olarak artirmiglardir. Ancak 2008

yilinda yasanan kiiresel krizden yatirnm fonlar1 da olumsuz etkilenmistir.”®

%% Mert Ural, a.g.e. 5.8-9.
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Tablo 5: Diinya’da Yatirnm Fonlarimin Sayilari (2008-2012)

2008 2009 2010 | 2011 Q1 | 2011 Q2 | 2011 Q3 | 2011 Q4 | 2012 Q1
Diinya Toplami 68,574 | 67,551 69,518 |70,205 70,875 72,28 72,657 73,343
Amerika Toplami 16,459 |16,953 |18,018 |18,383 |18,494 [19,464 [19,799 |20,393
Arjantin 253 252 254 260 267 273 281 285
Brezilya 4,169 4,744 5,618 5,836 5,951 6,308 6,513 6,805
Kanada 2,015 2,075 2,117 2,126 2,146 2,660 2,655 2,808
Sili 1,484 1,691 1,912 1,993 2,052 2,076 2,150 2,220
Kosta Rika 85 64 68 65 65 62 63 63
Meksika 431 407 434 454 461 460 464 469
Trinidad&Tobago 36 35 36 36 36 36 36
United States 8,022 7,684 7,580 7,613 7,516 7,589 7,637 7,707
Avrupa Toplami 36,322 34,899 |35,292 |35361 |[35464 [35,845 35,713 35,658
Avusturya 1,065 1,016 1,016 1,018 1,012 1,008 1,003 998
Belcika 1,828 1,845 1,797 1,787 1,787 1,735 1,723 1,723
Bulgaristan 81 85 90 93 93 93 92 92
Cek Cumbhuriyeti 76 78 80 77 78 78 80 78
Danimarka 489 483 490 513 504 487 500 507
Finlandiya 389 377 366 365 371 372 368 367
Fransa 8,301 7,982 7,791 7,799 7,855 7,813 7,744 7,701
Almanya 1,675 2,067 2,106 2,075 2,049 2,023 2,051 2,051
Yunanistan 239 210 213 203 201 200 196 196
Macaristan 270 264 276 280 278 281 152 157
irlanda 3,097 2,721 2,899 2,962 3,017 3,057 3,085 3,101
italya 742 675 650 654 654 659 659 645
Liechtenstein 335 348 409 415 405 410 437 438
Liksemburg 9,351 9,017 9,353 9,440 9,455 9,485 9,462 9,452
Malta 46 58 59 59 61
Hollanda 493 495 455
Norveg 530 487 507 507 507 507 507 576
Polonya 210 208 214 220 225 226 226 235
Portekiz 184 171 171 179 175 176 173 172
Romanya 52 51 56 56 59 85 105 112
Rusya 528 480 462 467 467 469 472 475
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Slovakya 56 54 58 61 61 62 63 61
Slovenya 125 125 130 132 133 131 137 137
ispanya 2,944 2,588 2,486 2,518 2,522 2,486 2,474 2,424
isveg 508 506 504 504 506 498 508 488
isvigre 572 509 653 662 670 665 664 681
Tirkiye 304 286 311 318 325 335 337 347
ingiltere 2,371 2,266 2,204 2,010 1,997 1,952 1,941 1,928
Asya Ve Pasifik

Toplami 14,909 |14,795 |15,265 |15,527 |15,974 [16,018 |16,198 |16,347
Cin 429 547 660 693 750 786 831 868
Hindistan 551 590 658 683 683 674 680 690
Japonya 3,333 3,656 3,905 3,956 4,025 4,093 4,196 4,247
Kore Cumhuriyeti 9,384 8,703 8,687 8,824 9,101 9,03 9,064 9,106
Yeni Zelenda 643 702 700 697 725 729 709 713
Pakistan 83 96 125 126 126 130 137 140
Filipinler 43 41 43 46 47 47 47 48
Tayvan 443 460 487 502 517 529 534 535
Afrika Toplami 884 904 943 934 943 953 947 945
Giney Afrika 884 904 943 934 943 953 947 945

Kaynak:www.efama.org (Worldwide Investment Fund Assets and Flows 07.12.2012)
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Tablo 6: Diinya’daki Yatirim Fonlarimin Net Varhiklar(Milyon Dolar)

2008 2009 2010 2011 Q1 2011 Q2 2011 Q3 | 2011 Q4 2012 Q1
Dl']ny? Toplami | 18,920,057 | 22,952,806 | 24,699,170 | 25,619,816 | 25,930,060 | 23,129,301 | 23,790,910 | 25,588,350
'??p?::ﬁ 10,581,988 | 12,585,776 | 13,586,843 | 14,074,362 | 14,178,189 | 12,854,168 | 13,524,360 | 14,537,350
Arjantin 3,867 4,470 5,179 6,362 5,756 6,112 6,808 8,316
Brezilya 479,321 783,97 980,448 | 1,055,418 | 1,104,956 | 952,039 | 1,008,928 | 1,110,912
Kanada 416,031 565,156 636,947 681,845 681,374 712,72 753,606 814,088
Sili 17,587 34,227 38,243 34,226 34,152 33,117 33,425 36,337
Kosta Rika 1,098 1,309 1,470 1,649 1,571 1,435 1,266 1,511
Meksika 60,435 70,659 98,094 100,349 106,261 90,662 92,743 103,123
Trinidad&Tobago 5,832 5,812 5,793 5,913 5,918 5,989 6,079
A.B.D 9,603,649 | 11,120,153 | 11,820,650 | 12,188,720 | 12,238,206 | 11,052,165 | 11,621,595 | 12,456,983
Avrupa Toplami | 6,231,116 | 7,545,535 | 7,903,389 | 8,324,648 | 8,427,566 | 7,315,432 | 7,220,298 | 7,885,304
Avusturya 93,269 99,628 94,67 98,358 97,494 86,446 81,038 85,713
Belcika 105,057 106,721 96,288 100,387 100,827 86,31 81,505 86,236
Bulgaristan 226 256 302 341 333 304 291 289
Cek Cumhuriyeti 5,260 5,436 5,508 5,886 5,871 4,931 4,445 4,791
Danimarka 65,182 83,024 89,800 95,677 96,392 83,893 84,891 93,702
Finlandiya 48,750 66,131 71,210 75,934 75,793 63,422 62,193 69,024
Fransa 1,591,082 | 1,805,641 | 1,617,176 | 1,700,497 | 1,695,270 | 1,458,840 | 1,382,068 | 1,512,396
Almanya 237,986 317,543 333,713 351,633 357,476 299,65 293,011 318,856
Yunanistan 12,189 12,434 8,627 9,301 8,222 6,399 5,213 5,246
Macaristan 9,188 11,052 11,632 12,444 12,541 9,632 7,193 7,674
irlanda 720,486 860,515 | 1,014,104 | 1,068,445 | 1,112,830 | 1,019,346 | 1,061,051 | 1,162,938
italya 263,588 279,474 234,313 238,206 234,042 201,696 180,754 187,277
Liechtenstein 20,489 30,329 35,387 38,027 38,092 34,353 32,606 32,117
Liksemburg 1,860,763 | 2,293,973 | 2,512,874 | 2,656,412 | 2,684,903 | 2,302,232 | 2,277,465 | 2,489,170
Malta 2,488 2,432 2,254 2,132 2,335
Hollanda 77,379 95,512 85,924 89,510 91,986 79,115 69,156 73,564
Norveg 41,157 71,17 84,505 95,991 98,276 80,497 79,999 90,151
Polonya 17,782 23,025 25,595 27,221 27,325 20,318 18,463 22,138
Portekiz 13,572 15,808 11,004 11,165 10,668 8,354 7,321 7,547
Romanya 3260 1,134 1,713 2,110 2,296 2,502 2,388 2,637
Rusya 2,026 3,182 3,917 4,448 4,258 3,159 3,072 3,508
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Slovakya 3,841 4,222 4,349 4,563 4,553 3,794 3,191 3,076
Slovenya 2,067 2,610 2,663 2,813 2,820 2,329 2,279 2,474
ispanya 270,983 269,611 216,915 235,409 234,168 206,315 195,22 204,754
isveg 113,331 170,277 205,449 216,984 215,036 171,403 179,707 198,752
isvicre 135,052 168,26 261,893 275,619 299,713 277,111 273,061 301,256
Tarkiye 15,404 19,426 19,545 19,529 18,190 15,609 14,048 14,820
ingiltere 504,681 729,141 854,413 885,25 895,759 785,318 816,537 902,865
Asya Ve Pasifik

Toplami 2,037,536 | 2,715,234 | 3,067,323 | 3,078,863 | 3,181,155 | 2,839,234 | 2,921,276 | 3,030,868
Avusturalya 841,133 | 1,198,838 | 1,455,850 | 1,500,345 | 1,553,656 | 1,362,998 | 1,440,128 | 1,526,808
Cin 276,303 381,207 364,985 353,064 348,751 319,975 339,037 336,108
Hindistan 62,805 130,284 111,421 98,186 118,992 102,183 87,519 84,044
Japonya 575,327 660,666 785,504 785,658 816,325 751,209 745,383 750,512
gﬁﬁhuriyeti 221,992 264,573 266,495 259,985 254,41 223,805 226,716 243,157
Yeni Zelenda 10,612 17,657 19,562 20,039 23,455 22,431 23,709 26,846
Pakistan 1,985 2,224 2,29 2,377 2,597 2,56 2,984 3,419
Filipinler 1,263 1,488 2,184 2,296 2,365 2,244 2,363 2,737
Tayvan 46,116 58,297 59,032 56,913 60,604 51,829 53,437 57,236
Afrika Toplami 69,417 106,261 141,615 141,943 143,150 120,467 124,976 134,829
Glney Afrika 69,417 106,261 141,615 141,943 143,150 120,467 124,976 134,829

Kaynak:www.efama.org (07.12.2012)

Tablo’ya gore; gelismekte olan iilkelerde yatirim fonlarinin hacimlerinin diisiik

diizeyde oldugu anlagilmaktadir. Yatirnm fonlarinin toplam net varlik biiyiikliikleri
itibariyle diinyada birinci sirada ABD, ikinci sirada Liiksemburg ve iiciincii sirada
Fransa yer almaktadir. Tiim diinyadaki yatirim fonlar1 portféyiiniin ortalama %350’si
ABD, %10’u Liiksemburg, %9’u Fransa ve %5’i Avustralya yatirim fonlarina aittir.
Tiirkiye’nin pay1 ise ortalama %0,1 civarindadir. Diinya genelinde yatirnm fonlarinin
sayl bakimindan %50’sinden fazlasina sahip olan iilkeler Liiksemburg, Giiney Kore,
Fransa, ABD, ve Brezilya’dir. Diinya genelinde en fazla yatirim fonuna sahip olan iilke
Liiksemburg’dur. Tiirkiye’nin yatinm fonu sayisinin ise oldukca geride oldugu
goriilmektedir. Buna ragmen; Tirkiye’nin yatinm fonlar1 sayist Arjantin, Cek

Cumhuriyeti, Macaristan, Romanya ve Yunanistan’dan daha fazladir.
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2.5. Tiirkiye’deki Menkul Kiymet Yatirim Fonlarimin Diinya’daki Yeri

Diinya yatirim fonlar1 endiistrisinin biiyiikliigii 2011 sonu itibari ile 23,8 trilyon
Amerikan Dolari’dir.  Bu rakam incelendiginde son bes yilda yatirim fonlari
biiyiikliiglinde biiyiime degil, tam aksine toplam aktif biiyiikliigiinde gerileme oldugunu
gosteriyor. Yatirm fonu sektorii 2008 yilinda global krizden darbe almis olup,
fonlardan nakit c¢ikisi  sebebi ile toplam aktifler 2007 yilindaki 26
trilyon Amerikan Dolari’ndan 18,9 trilyon Amerikan Dolari’na gerilemistir. Bu toplam
rakamin %49’luk kismin1 Amerika olusturuyor. %30 degerinde olan kismi ise Avrupa
Kitas1 olusturuyor. Tiirkiye’nin agirlign %0,06 degerinde (Tiirkiye yatirim fonlar
biiytikliigli 26 milyar TL) olduguna gore, yatinm fonlar1 endiistrisinde de hisse senetleri
piyasasindaki diinya payimiz gibi oldukc¢a diisiik bir rakam1 temsil ediyoruz. Sadece
bizim degil Portekiz, Macaristan, Yunanistan, Cek Cumhuriyeti, Slovakya, Romanya,
Slovenya ve Rusya’nin yatirim fonlarn biiyiikligii de diisiik rakamlardadir. Hatta bu

tilkelerin hepsi Tiirkiye’den daha diisiik degerde yatirim fonu biiyiikliigiine sahiplerdir.

Bu yatirim fonlar1 portfdyiiniin yapisi incelenince bono agirlikli portfoylerin
Finlandiya’da (%60), Brezilya’da (%56), Ispanya’da (%46), Arjantin’de (%42), agirhikl
oldugu bir yap:1 vardir. Hisse senedi fonlarinin orami, Japonya (%80), Isve¢ (%63),
Ingiltere (%60), Rusya’da (%59), Norve¢’de (%50) ve Hollanda’da (%46), Almanya’da
(%46) diger lilkelere gore yiiksektir. Amerika (%45) ve Kanada’da da (%34) hisse
senedi fonlarinin yine gelismekte olan iilkelerin oldugunu gormek miimkiindiir.

Tiirkiye’de hisse senedi fonlar1 oran1 %3 ve bono fonu oran1 %7’ dir.

Para piyasasinda degerlendirilen yatirnm fonlarinin orami Tiirkiye’de %77 dir.
Tahmin edilecegi gibi para piyasas1 fonlar1 (kisa vadeli sabit getirili likit yatirnm
araclarinda) agirlikli yatirimi olan diger iilkeler gelismekte olan iilkelerdir. Bu fonlarin
orant; Macaristan’da (%74), Meksika’da (%62), Sili’de (%54), Romanya’da (%45),
Arjantin’de (%40) olarak gerceklesmistir. Gelismis iilkelerde para piyasas: fonlarinin

oran1 yiiksek degildir.
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Diinyada 72,657 yatirim fonu vardir ve bu yatirim fonlarinin 337 tanesi
Tiirkiye’de kurulmustur. Diinyada en fazla yatinm fonu kurulmus olan iilke

Amerika’dan da daha yiiksek bir say1 ile (9,462) Liiksemburg’dur.

Ulkelerin risk durumunu gosteren bir endikatér olarak yatinm fonlari
incelenebilir. Cogunlukla bu iilkelerde kisa vadeli para piyasasit yatirim fonlarinin
degerinin yiiksekligi o iilkede giiven ortaminin tam tahsis edilmediginin bir gostergesi

olabilir.”

2.6. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinin Sermaye Piyasalar1 Uzerindeki
Etkileri

Menkul kiymet yatirnm fonlarinin sermaye piyasalar1 {izerindeki etkilerini su

sekilde siralamak miimkiindiir:

1. Menkul kiymet yatirim fonlari, bankacilik sektoriiniin hakim pozisyonunu
dengelemek, finansal gelismeleri desteklemek, sermaye piyasalarini
modernlestirmek, bilgisel aciklik ve seffafligi artirmak, rekabeti desteklemek,
piyasa derinligi ve likiditesini artirmak ve piyasalara iliskin diizenlemelerin
yapilmasini tegvik etmek suretiyle sermaye piyasalarinin gelisimini olumlu
bicimde etkilemektedir.

2. Menkul kiymet yatirim fonlari, finansal piyasalarin gelismesinde ve Kkiiciik
tasarruflarin bir arada toplanarak verimli alanlara kanalize edilmesinde onemli

bir fonksiyonu gerceklestirmektedir.

3. Kiiciik birikimleri bir araya getirerek verimliligi yiiksek yatirimlara yoneltmekte
ve ayn1 zamanda sermayenin daha genis bir tabana yayilmasini da

saglamaktadir.

% http://www.borsamatik.com.tr/devami.asp?id=4066 (erisim:02.01.2013)
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4. Menkul kiymet yatirim fonlarinin biiyiikliikleri nedeniyle sahip olduklar1 giic,
onlarin sermaye piyasas1t aracglar1 iizerindeki kontrolleri de artirmaktadir.

Boylece yatinmcilarin karsilasabilecekleri zararlar engellenebilmektedir.

5. Menkul kiymet yatinm fonlari; biiylik montanli islemlere olanak taniyan,
modern, etkili ve giivenilir alt yapilarinin gelistirilmesi yoniinde bask1

olusturmaktadir.

6. Mal, hizmet ve varlik degisim/takasim1 kolaylastirmak icin saklayicilik

sistemlerini gelistirmede 6nemli bir rol oynamalktaldlrlalr.60

0 Faruk A_km, Nalan Ece, Kurumsal Yatirimcilar ve Tiirk Sermaye Piyasasinda Kurumsal Yatirimcilarin
Gelisimi Uzerine Bir Degerlendirme, T.C Anadolu Bil Meslek Yiiksekokulu Dergisi, Say1:20, Ekim
2010, s.27.
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UCUNCU BOLUM
YATIRIM FONU PORTFOY CALISMASI
3.1. Menkul Kiymet Yatirm Fonlariin Portfoy Degerleme Esaslari

Seri VII, No:10, Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi, madde 45 gore;
yatirim fonlarinin portfoyiine alinan varliklarin degeri asagidaki esaslara gore tespit

edilir.

a) Portfoye alinan varliklar alim fiyatlariyla kayda gecirilir. Yabanci para
cinsinden varliklarin alim fiyati satin alma giiniindeki yabanci para cinsinden degerinin

T.C. Merkez Bankas1 doviz satis kuru ile carpilmasi suretiyle bulunur.
b) Alis tarihinden baslamak iizere portfoydeki varliklardan;

1) Borsada islem goren varliklar degerleme, giiniinde borsada olusan agirlikli
ortalama fiyat ve oranlarla degerlenir. Su kadar ki, islem gordiigii borsada kapanis

seansi uygulamasi bulunan varliklarin degerlemesinde kapanis seansi fiyati kullanilir.

ii) IMKB Kiigiik Islemler Pazari’nda olusan fiyatlar degerlemede dikkate

alinmaz.

iii) Borsada islem gormekle birlikte, degerleme giiniinde borsada alim satima
konu olmayan hisse senetleri son iglem tarihindeki borsa fiyatiyla; bor¢clanma senetleri,
ters repo ve repolar son islem giiniindeki i¢ verim orani (giinliik nakit girislerini nakit

cikislarina esitleyen iskonto orani) ile degerlenir.
iv) Portfoye alinan yabanci para birimi iizerinden cikarilan varliklar, satin

alindiklar borsada degerleme giinii itibariyla olusan fiyatlarinin ilgili olduklar1 yabanci

paranin T.C. Merkez Bankas1 doviz alis kuru ile carpilmasi suretiyle degerlenir.
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v) Gelir ortaklig1 senetleri, her gelir ortaklig1 senedinin bir 6nceki donemde
gerceklesen getirisine gore beklenen gelirlerinin isleyen giin sayisina gore anaparaya

eklenmesi suretiyle degerlenir.

vi) Dovize endeksli gelir ortaklig1 senetleri, anaparanin degerleme giiniindeki
T.C. Merkez Bankasi efektif alis kuru ile carpilmasi ve beklenen gelirlerinin isleyen giin
sayisina gore hesaplanacak tutarimin, Tiirk Liras1 cinsinden anaparaya eklenmesi

suretiyle degerlenir.

vii) Dovize endeksli tahvillerin degerlemesi, satinalma giinii itibariyle
yabanci para cinsi esas alinarak bulunacak i¢ verim orani iizerinden, giinliik bilesik faiz
esasina gore belirlenen degerinin T.C. Merkez Bankas1 doviz satis kuruyla carpilmasi

suretiyle yapilir.

viii) Digerleri, alis degerleri veya en son borsa fiyatlari ile degerlenir.

¢) Endeks fonlarin portfoylerinde yer alan varliklardan; baz alinan endeks
kapsaminda bulunan varliklar endeksin hesaplanmasinda kullamilan esaslar, diger

varliklar ise (b) bendinde belirtilen esaslar ¢cercevesinde degerlenir.

d) Bunlar disinda kalan sermaye piyasast araclari piyasa fiyatini en 1yi
yansitacak sekilde fon kurulu tarafindan belirlenecek esaslar cergevesinde degerlenir.
Garantili yatirim fonlarinin ve koruma amacli yatirim fonlarinin portfoylerine borsa
disindan alinan ters repo, opsiyon ve forward sozlesmeleri ile Kurul’ca uygun goriilen
diger sermaye piyasast araglarinin giivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle degerlemeye
tabi tutulmasi zorunludur. Kurucu, degerleme yoOntemlerinin giivenilirliginin ve

dogrulanabilirliginin saglanmasi icin gerekli tedbirleri almakla yiikiimliidiir.

e) Borsada islem gérmeyen anonim sirketlerin hisse senetlerinin degerlemesinin
portfoye dahil edilmeleri asamasinda ve s6zkonusu hisse senetlerinin fon portféyiinden
cikarilana kadar gecen siire zarfinda takvim yili esas alinarak en az alti ayda bir defa

olmak tizere, Kurulca belirlenecek esaslara uygun olarak yapilmasi zorunludur.
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3.2. Menkul Kiymet Yatirim Fonlarinin Maliyetleri

Yatirim fonlari, yatirnmeilara iki farkli sekilde maliyet getirebilmektedirler.
Bunlardan  birincisi; alim sattm  nedeniyle yatinmcilardan ~ kesilen
komisyonlardir. Ancak bu tiir komisyonlar zorunlu degildir ve fonlar bunu uygulayip
uygulamamakta serbesttir. Uygulamak istemeleri durumunda ise
fon ictiizligii ve izahnamesinde alim/satim komisyonlarinin nasil hesaplandigina yer

verilmesi gerekmektedir.

Yatirimcilar agisindan katlanilmasi gereken diger maliyet unsuru ise; fonun
isletilmesi sirasinda fon varligindan yapilan harcamalardir. Bu harcamalar, fon
varliklarindan karsilandigi icin birim pay fiyatim1 ve fonun getirisini azaltmakta ve bu
etkinin yatirimcilar tarafindan anlasilmasi daha gii¢ olmaktadir. Bu harcamalar fonun
biiytikliigii ile orantili olup, portfoy biiyiikliigii daha biiyiik olan fonun harcamalar1 da
tutar olarak daha fazla olmaktadir. Bu nedenle bu harcamalarin biiyiikliigiinii dogru
Olcebilmek icin toplam harcama tutarmin fonun portfoy biiyiikliigiine boliinmesi ile
hesaplanan gider oranlarinin kullanilmasi gerekmektedir. Fonun gider oran1 ne kadar
yiiksekse, getiri iizerindeki olumsuz etkisi de o kadar fazla olmaktadir. Bu nedenle
farkli fonlar karsilastirilirken gider oranlari da dikkate alinmasi gereken Onemli bir

faktordiir.

Yatirnmcilar yatinm yaptiklart fonun gider oranlarimi ve biiyiikliiklerini
fon ictiizligiinden ve izahnamesinden Ogrenebilmektedir. Ayrica SPK’nin internet
sitesinde fonlarin gider oranlarina iliskin bilgilere yer verilmektedir. SPK’nin internet
sitesinden yatirim fonlarinin kendi internet sitelerine olusturulan linkler ile de fonlar
hakkinda bilgilere ulasmak miimkiindiir. Fon yoOnetim iicretleri ve giris cikis

komisyonlarina iligkin bilgiler fon kurucularinin internet sitelerinde agciklanmaktadir.
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Yatirim fonlarinin varliklarindan karsilayabilecegi harcamalar sunlardir:

- Fon Yonetim Ucreti

Bu iicret, fon kurucusuna fonun yonetimi karsilifinda 6denen {iicrettir. Genel
olarak fon giderleri arasinda en biiyiik pay fon yonetim iicretine aittir. Fon yonetim
ticreti her giin icin fon toplam degerinin belirli bir orani olarak hesaplanmaktadir. Fon

yonetim iicreti oranina fon igtiiziiklerinde ve izahnamelerinde yer verilmektedir.

- Aracilik Komisyonlari

Yatirim fonlarimin yaptiklari menkul kiymet alim satimlar1 nedeniyle araci
kuruluglara 6dedikleri komisyonlar da fon varliklarindan karsilanmaktadir. Yatirim

fonlarinin uygulayacaklar: komisyon oranlari izahnamelerinde belirtilmektedir.

-Kurul Kayit Ucreti

Takvim yil1 esas alinarak, her ii¢ aylik donemin son isgiiniinde, o giinkii fon

toplam degerine Kurulca belirlenen oran uygulanarak kayda alma iicreti 6denir.

- Noter Ucretleri

Fonlar mevzuat geregi bazi paylarini notere onaylatmak zorunda olup, buna

iliskin masraflar fon varliklarindan karsilanabilmektedir.

- Tescil ve Tlan Giderleri

Fonlarin ticaret siciline tescil edilen belgelerin ve giinliikk gazetelerde
yayimladiklari yatirimel duyurularinin masraflari fon varliklarindan
karsilanabilmektedir. Ancak fonlarin reklam amacgh ilanlarini fon kurucular

karsilamak zorundadir.
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- Sigorta Ucretleri

Portfoydeki varliklarin veya bunlar1 temsil eden paylarin nakil veya nakile

bagl sigorta iicretleri fon varliklarindan karsilanabilmektedir.

- Bagimsiz Denetim Ucreti

Mevzuat geregi fonlarin 6 aylik ve yillik mali tablolar1 bagimsiz denetim
kuruluglarinca denetlenmekte olup, bu kuruluglara 6denen iicretler fon varliklarindan

karsilanmaktadir.

- Saklama Ucreti

Fonlarin varliklarinin saklanmasi karsiliginda saklayici kuruluslara 6dedikleri

ticretlerdir.

- Fonun Yiikiimliisii Oldugu Vergiler
Fonlar yiikiimliisii olduklar1 vergileri de yine fon varliklarindan karsilayarak

odemektedirler.®!

61SPK, Menkul Kiymet Yatirim Fonlar1 Tanitim Rehberi,
http://www.spk.gov.tr/indexpage.aspx ?pageid=253 (erisim: 30.12.2012)
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3.3 Ornek Portféy Calismasi

Bay Y, DNZ-X A.S. A Tipi Degisken Fon’undan 100.000 TL karsilig
0.071891 fiyattan 1,390,000 adet alim yapmustir. Miisterinin fonu elinde bulundurdugu

2 isgiinii icinde fonun getirisi asagidaki sekilde olmustur.

24.01.2012 tarihinde IMKB 100 Kapanis: : 54,790.84
24.01.2012 tarihinde VOB Uzlasma Fiyat1 : 66,775.00
25.01.2012 tarihinde IMKB 100 Kapanigt : 54,918.68dir.
25.01.2012 tarihinde VOB Uzlasma Fiyati : 66,925.00

24.01.2012 tarihinde portféyde bulunan menkul kiymetlere iligkin fiyat bilgileri de su

sekildedir:

HISSE _ o AGIRLIKLI
SENEDININ | HISSE SENEDININ ADI |ORTALAMA

KODU FIYAT
AKBNK.E ||AKBANK 6,50
BIMAS.E |BiM MAGAZALAR 55,33
DYHOL.E |DOGAN YAYIN HOL. [0,57

EREGLI DEMIR
EREGL.E CELIK 3,57
GARAN.E |GARANTI BANKASI |[6,24
HALKB.E |T. HALK BANKASI 10,77
ISCTR.E |[iS BANKASI (C) 3,58
KCHOL.E | KOG HOLDING 6,28
KRDMD.E |KARDEMIR (D) 0,80
SISE.E SISE CAM 3,30
TOASO.E | TOFAS OTO. FAB. 7,27
TTKOM.E | TURK TELEKOM 7,37
TUPRS.E |TUPRAS 39,12
VAKBN.E | VAKIFLAR BANKASI (2,60
YAPI VE KREDI

YKBNK.E BANK. 3,02

* Fon alim satim islemleri; 1000 ve katlar1 seklinde yapilmaktadir.
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ISLEM TARIHI

24.01.2012

24.01.2012

24.01.2012

PAZAR

Kesin Alim Satim
Pazari

Kesin Alim Satim
Pazari

Kesin Alim Satim
Pazari

VALOR

24.01.2012

24.01.2012

24.01.2012

TANIM

TRT080812T26

TRT250412T11

TRT071112T14

AGIRLIKLI
ORTALAMA
FIYAT
94.776,00
97.499,00

92.491,00

23.01.2012 tarihinde portfoye 6.30 fiyattan KCHOL ve 3.37 fiyattan SISE alim

islemleri yapilmistir. Bu islemlerini sonucunda olusan 200,580.00 TL’lik borg

24.01.2012 tarihli fon portféy raporunun T+1 takasa bor¢larini olusturmaktadir.

24.01.2012 tarihinde portfoye 0.81 fiyattan 55.000 lot KRDMD ve 3.11

fiyattan 35000 lot YKBNK alim islemleri yapilmistir. Bu alim islemlerinin sonucunda
olusan 153,400.00TL’lik bor¢ 24.01.2012 tarihli fon portféy raporunun T+2 takasa

bor¢larini olusturmaktadir.

25.01.2012 tarihinde portféyden 7.24 fiyattan 8100 adet TOASO satis ve

portfoye 16.00 fiyattan 10.000 adet FROTO alis islemleri yapilmistir. Alim islemi
sonucu olusan 160,000.00TL’lik bor¢ 25.01.2012 tarihli fon portfdy raporunun T+2

takasa borg¢larim1 olusturmus olup, satim islemleri sonucu olusan 58,644.00 TL’lik

alacak ise T+2 takasdan alacaklarini olusturmaktadir.
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25.01.2012 tarihinde portféyde bulunan menkul kiymetlere iligskin fiyat bilgileri de su

sekildedir:
HiSSE AGIRLIKLI
SENEDININ HiSSE SENEDININ ADI | ORTALAMA
KODU FiYAT

AKBNK.E AKBANK 6,54

BIMAS.E BiM MAGAZALAR 54,84

DYHOL.E DOGAN YAYIN HOL. 0,59

EREGL.E EREGLI DEMIR CELIK [3,62

FROTO.E FORD OTOSAN 15,98

GARAN.E GARANTI BANKASI 6,29

HALKB.E T. HALK BANKASI 11,17

ISCTR.E iS BANKASI (C) 3,60

KCHOL.E KOC HOLDING 6,43

KRDMD.E KARDEMIR (D) 0,79

SISE.E Si__SE CAM 3,39

TTKOM.E TURK TELEKOM 7,51

TUPRS.E TUPRAS 38,43

VAKBN.E VAKIFLAR BANKASI 2,62

YKBNK.E YAPI VE KREDI BANK. 3,13

AGIRLIKLI
ORTALAMA

ISLEM TARIHI | PAZAR VALOR TANIM FIYAT
Kesin Alim Satim

25.01.2012 Pazari 25.01.2012 | TRT080812T26(94.817
Kesin Alim Satim

25.01.2012 Pazari 25.01.2012 | TRT250412T11 | 97.542
Kesin Alim Satim

25.01.2012 Pazari 25.01.2012 | TRT071112T14[92.515
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A. FON PORTFOY DEGERI
B. HAZIR DEGERLER
a) KASA

b) BANKALAR
c) DIGER HAZIR DEGERLER
d) VOB TEMINATI
C.ALACAKLAR
a)TAKASTAN ALACAKLAR

i) T1 Alacaklari

ii) T2 Alacaklari

iii) lleri Valorlii Takas Alacaklari
b) DIGER ALACAKLAR

i) Diger Alacaklar

ii) Vergi Alacaklar

iif) Mevduat Alacaklari

iv) Temettu

D. BORCLAR
a) TAKASA BORGLAR

i) T1 Borglari

ii) T2 Borglari

iii) ileri Valorli Takas Borglar

iv) Inbarli FonPay Takas
b) YONETIM_UCRETI
c) ODENECEK_VERGI
d) IHTIYATLAR
e) DIGER_BORGCLAR

i) Diger Borglar

i) Denetim Reeskontu*
f) KAYDA ALMA UCRETI
g) KREDILER

DNZ-X A.S.

DNZ-X A.S. B TiPi DEGISKEN FONU 24 Ocak 2012 TARIHLi GUNLUK RAPORUDUR

TUTAR (TL)
23.614.792,92

209,85
0,00

209,85

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
TUTAR (TL)

-395.154,05

-353.980,00

-200.580,00

-153.400,00

0,00

0,00

-40.322,55

0,00

0,00

-851,50

-730,60

-121,20

0,00

0,00

FON TOPLAM DEGER TABLOSU
TOPLAM %
101,50
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

TOPLAM %
-1,50
1,47
0,00
0,00
0,00
0,00
0,02
0,00
0,00
0,01
0,00
0,00
0,00
0,00

FON TOPLAM DEGERI
TOPLAM PAY SAYISI
Dolasimdaki Pay
KURUCUNUN ELINDEKI
PAY SAYISI

DOLASIMDAKI PAY ORANI
BiRiM PAY DEGERI
GUNLUK VERGI

GUNLUK YONETIM UCRETI
BIR GUN ONCEKI FIYAT
BIR GUN ONCEKI VERGI
GETIRI (%)

USD TCMB Satis Kuru
EURO TCMB Satis Kuru

23.219.848.72
500.000.000.000,000
322.715.098,575
499.677.284.901,425

% 0,06
0,071952

1.744,05
0,071891
0,00
0,084200

1,8240
2,3741
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DNZ-X A.S. B TiPi DEGISKEN FONU

DNZ-X A.S. B TiPi DEGISKEN FONU 24 Ocak 2012 TARIHLi GUNLUK RAPORUDUR

o VADEYE NOMINAL . ic REPO NET -
MENKUL KIYMET %?,\}’S'f 'ELF}HASEA' BE KALAN  FAlZ  NoOMINALDEGER BIRMALIS  SATHALS isonto  TEminaT  ponos  GURLLKBR topLAMDEGER  TOPLAM (%)
GUN  ORANI ORANI (%) TUTARI  TUTARI
HISSE
SENETLERI
Hisse Turk
AKBNK T AKBANK 34.250,00 6,120000  26.12.2011 6,50000000 222.625,00 0,94
BIMAS L BIMAS 2.600,00 55,250000  20.01.2012 55,33000000 143.858,00 0,61
DYHOL L DYHOL 1.000,00 1100000  13.06.2011 0,57000000 570,00 0,00
EREGL L EREGL 25.000,00 3440000  12.01.2012 3,57000000 89.250,00 0,38
GARAN L GARAN 41.000,00 6,020000  26.12.2011 6,24000000 255.840,00 1,08
HALK
HALKB L G 11.550,00 9,040000  16.01.2012 10,77000000 124.393,50 0,53
TCIS
ISCTR L g 23.000,00 3340000  29.12.2011 3,58000000 82.340,00 0,35
KCHOL L KCHOL 19.000,00 6,300000  23.01.2012 6,28000000 119.320,00 0,51
KRDMD L KRDMD 55.000,00 0810000  24.01.2012 0,80000000 44.000,00 0,19
SISE L SISE 24.000,00 3370000  23.01.2012 3,30000000 79.200,00 0,34
TOASO L TOASO 8.100,00 6460000  15.11.2011 7,27000000 58.887,00 0,25
TTKOM L TTKOM 17.300,00 7400000  05.12.2011 7,37000000 127.501,00 0,54
TUPRS L TUPRS 3.250,00 38400000  19.10.2011 39,12000000 127.140,00 0,54
VAKBN L VAKIE 66.525,00 2520000  25.11.2011 2,60000000 172.965,00 0.73
YAPI
YKBNK L KREDI 35.000,00 3110000  24.01.2012 3,02000000 105.700,00 0,45
BANK
GRUP TOPLAMI 366.575,00 1.753.589,50 7,43
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BORCLANMA SENETLERI
Devlet Tahvili
TRT080812T26 TL HAZINE
TRT250412T11 TL HAZINE
TRT071112T14 TL HAZINE

GRUP TOPLAMI

T.REPO
TRT060121T16 L

GRUP TOPLAMI
TUREV
Futures
Kisa
111F_1X0300212 TL

GRUP TOPLAMI
VOB Nakit
Teminati

FON PORTFOY DEGERI

08.08.2012
25.04.2012
07.11.2012

25.01.2012

196
91
287

9,45

11.000.000,00
9.000.000,00
2.700.000,00

22.700.000,00

59.015,28

59.015,28

21,00

90,770700
96,799100
91,206000

9,450000

66.625,000000

20.10.2011
13.01.2012
14.12.2011

24.01.2012

24.01.2012

10,451867
10,570854
10,398763

59.000,00

59.013,75

94,80186000
97,52584566
92,51611000

9,91000000

66,77500000

10.428.204,60
8.777.326,11
2.497.934,97

21.703.465,68

59.013,75

59.013,75

140.227,50

0,00

98.723,99

23.614.792,92
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44,16
37,17
10,58

91,91

0,00
0,42
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A. FON PORTFOY DEGERI
B. HAZIR DEGERLER
a) KASA

b) BANKALAR
c) DIGER HAZIR DEGERLER

C.ALACAKLAR
a)TAKASTAN ALACAKLAR

i) T1 Alacaklari

ii) T2 Alacaklari

iii) ileri Valorli Takas Alacaklari
b) DIGER ALACAKLAR

i) Diger Alacaklar

ii) Vergi Alacaklar

iii) Mevduat Alacaklari

iv) Temettu

E. BORGLAR
a) TAKASA BORGLAR
i) T1 Borglari
ii) T2 Borglari
iii) ileri Valoérli Takas Borglar
iv) Inbarli FonPay Takas
b) YONETIM_UCRETI
c) ODENECEK_VERGI
d) IHTIYATLAR
e) DIGER_BORGLAR
i) Diger Borglar
i) Denetim Reeskontu
f) KAYDA ALMA UCRETI

DNZ-X A.S.

DNZ-X A.S. B TiPi DEGISKEN FONU 25 Ocak 2012 TARIHLi GONLUK RAPORUDUR

TUTAR (TL)

24.123.813,50
512,13
0,00

512,13
0,00

58.644,00
58.644,00
0,00
58.644,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00
TUTAR (TL)

-356.477,12
-313.400,00
-153.400,00
-160.000,00
0,00

0,00
-42.063,92
0,00

0,00
-1.013,20
-886,95
-126,25
0,00

FON TOPLAM DEGER TABLOSU
TOPLAM
%
101,50
0,00
0,00

0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

TOPLAM

%
1,50
1,47
0,00
0,00
0,00

-0,02
0,00
0,00
-0,01
0,00
-0,01
0,00

FON TOPLAM DEGERI

TOPLAM PAY SAYISI
Dolasimdaki Pay
KURUCUNUN ELINDEKI
PAY SAYISI

DOLASIMDAKI PAY ORANI
BiRIM PAY DEGERI
GUNLUK VERGI

GUNLUK YONETIM UCRETI
BiR GUN ONCEKI FIYAT
BiR GUN ONCEKI VERGI
GETIRI (%)

USD TCMB Satis Kuru
EURO TCMB Satis Kuru

23.767.848.51

500.000.000.000,000
328.834.487,575
499.671.165.512,425

% 0,07
0,072279

1.741,37
0,071952
0,00
0,455000

1,8255
2,3710
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DNZ-X A.S. B TiPi DEGISKEN FONU

DNZ-X A.S. B TiPi DEGISKEN FONU 25 Ocak 2012 TARIHLIi GUNLUK RAPORUDUR

VADEYE NOMINAL ic REPO NET

MENKUL KIYMET %?r\}/sl% 'EBHAS,\CA' TVAAFREI KALAN FAIZ NSEMC;EQL B'E%Q"A/.*F'I@ SATT /-l\'\Fl{i/:ili_ls ISKONTO ~ TEMINAT ~ DONUS GUDNELéJEKHBR TOPLAMDEGER  TOPLAM (%)
GON  ORANI ORANI(%)  TUTARI  TUTARI
HiSSE SENETLERI
Hisse Tirk
AKBNK L AKBANK 34.250,00 6,120000 26.12.2011 6,54000000 223.995,00 0,93
BIMAS L BIMAS 2.600,00 55250000  20.01.2012 54,84000000  142.584,00 0,59
DYHOL L DYHOL 1.000,00 1,100000 13.06.2011 0,59000000 590,00 0,00
EREGL L EREGL 25.000,00 3,440000 12.01.2012 3,62000000 90.500,00 0,38
GARAN L GARAN 41.000,00 6,020000 26.12.2011 6,29000000 257.890,00 1,07
HALKB L HALK 11.550,00 9,940000 16.01.2012 11,17000000  129.013,50 0,53
BANKASI 850, , 01, . 013, .
TCIS
ISCTR L BANKAS| 23.000,00 3,340000 29.12.2011 3,60000000 82.800,00 0,34
KCHOL L KCHOL 19.000,00 6,300000 23.01.2012 6,43000000 122.170,00 0,51
KRDMD L KRDMD 55.000,00 0,810000 24.01.2012 0,79000000 43.450,00 0,18
SISE L SISE 24.000,00 3,370000 23.01.2012 3,39000000 81.360,00 0,34
FROTO L FROTO 10.000,00 16,000000  25.01.2012 15,98000000  159.800,00 0,66
TTKOM L TTKOM 17.300,00 7,400000 05.12.2011 7,51000000 129.923,00 0,54
TUPRS L TUPRS 3.250,00 38,400000  19.10.2011 3843000000  124.897,50 0,52
VAKIF
VAKBN L BANIK 66.525,00 2,520000 25.11.2011 2,62000000 174.295,50 0,72
YAPI
YKBNK L KREDI 35.000,00 3,110000 24.01.2012 3,13000000 109.550,00 0,45
BANK
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GRUP TOPLAMI
BORCLANMA SENETLERI
Devlet Tahvili

TRT080812T26 TL
TRT250412T11 TL
TRT071112T14 TL

GRUP TOPLAMI

T.REPO
TRT080812T26 L

GRUP TOPLAMI
TUREV
Futures
Kisa
111F_1X0300212 TL

GRUP TOPLAMI
VOB Nakit
Teminati
FON PORTFOY DEGERI

HAZINE
HAZINE
HAZINE

08.08.2012
25.04.2012
07.11.2012

26.01.2012

195
90
286

9,55

368.475,00

11.000.000,00
9.000.000,00
2.700.000,00

22.700.000,00

440.115,12

440.115,12

21,00

90,770700
96,799100
91,206000

9,550000

66.625,000000

20.10.2011
13.01.2012
14.12.2011

25.01.2012

24.01.2012

1.872.818,50

10,418900 94,84276000 10.432.703,60
10,497400 97,56868000 8.781.181,20
10,400300 92,54014000 2.498.583,78

21.712.468,58

440.000,00 440.103,61 10,02000000 440.103,61

440.103,61

66,92500000 140.542,50

0,00
98.422,81
24.123.813,50
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43,25
36,40
10,36

90,00

1,82



*Denetin Reeskontu: DNZ-X A.S. B Tipi Degisken Fonu i¢in Denetim firmasi ile senelik 1,850.00TL’ye anlagmis olup, denetim iicreti giinliik
olarak tahakkuk ettirilip 6 ayda bir 6demesi gerceklestirilecektir.(1850/366(artik yildan dolay1 giin sayis1 366 olarak baz alinmistir)=5.05 TL )

**Diger Borglar: Menkul kiymet islem komisyonlari ve tescil licretlerinden olugmaktadir.

Bay Y, 24.01.2012 tarihinde 1,390,000 adet DNZ-X A.S. B Tipi Degisken Fonu’na 0.071891 birim fiyattan 99,928.49 TL 6demistir.
Satis yaptig1 26.01.2012 tarihinde birim fiyat 0,072279’dur.
Buna gore; 1,390,000%0.072279=100,467.81 TL’ye satis yapmustir. Elde edilen kazan¢ 539.32 TL olup kazang tutar1 tizerinden %10
stopaj kesintisi ile net elde edilen net kazang; 485.39 TL olmaktadir.

Ay tarihler arasinda IMKB 100 0,0023 getiri saglamisken, fon 0,00485 getiri saglamistir.
Ornek portfoy calismasindan da anlasilacag iizere; bireysel yatirimcilar agisindan karisik piyasa verilerini takip etmeksizin, daha az

zaman harcayarak, piyasa getirisinin iizerinde bir getiri elde etmek miimkiindiir. Bu sayede sistematik risklerden dolayir ugrayabilecekleri

zararlart da minumum diizeye indirmis olmaktadirlar.
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Tiirkiye’de uzun yillar boyunca enflasyon oranina baglh olarak reel faizlerin
yiiksek olmasi, belirsizlik ortami ve yatirimcilarin diisiik riski tercih etmesi nedeni ile
alternatif yatinm araglart ¢ok fazla gelisememis bu nedenle yatirnmlar genellikle
geleneksel sabit getirili yatinm araclarina yonelmistir. Son birkag¢ yil icerisinde gerek
nominal gerekse de reel faizlerde diislis egilimi, yatinmcilari zaman igerisinde
geleneksel yatirim araglart dahil olmak iizere alternatif yatirim araclarina yoneltmeye

baslamistir.

Yatirim araclart konusunda yeterli bilgisi olmayan bireysel yatirimeilar igin,
uzun donemli finansal kararlar vermek ise oldukca zordur. Finansal {riinlerin
karmasiklig1 ve ¢esidinin coklugu goz Oniine alindiginda, bu iiriinler konusunda uzman
olmayan kimselerin, yatirim kararlarinmi alirken bir takim zorluklarla karsilagmalari
olduk¢a dogaldir. Bireysel yatirimcilar, belirsizlik altinda karar verme durumlarinda,
ilgili bilgiler ulagsma ve ulasilan bilgileri dogru bir sekilde degerlendirme konularinda

giicliiklerle karsilagsmaktadir.

Yatirim fonlari, profesyonel yonetim tarzlarindan dolay: bireysel yatirimciya
gore tasarruflarin ekonomiye aktarilmasini daha etkin bir sekilde yonetmekte ve bunun
sonucunda kaynak israfi azaltmakta ve tasarruflar daha verimli alanlara
yonlendirilmektedir. Yatirim fonlari; hisse senetleri ve 6zel sektor firmalar1 tarafindan
ihra¢ edilen finansman bonolarina ve tahvillere yatinm yaparak ozel sektore kaynak
aktarim siirecine aracilik etmekte, kamu bor¢lanma araglarina yatinrm yapmak suretiyle
de biit¢e aciklarinin finansmanina katkida bulunmaktadir. Yatirim fonlari; risk, vade ve
miktar ayarlamasini ve fon aktarimini en diisilk maliyetle gerceklestirdiginden finansal
piyasalarin gelismesine Onemli katki yapmaktadir. Yatinm fonlari, sermaye
piyasalarinin derinlesmesine ve islem hacminin artmasina da ayrica katki vermektedir.
Gelismis iilkelerde faaliyet gosteren yatirim fonlari ise, uzun vadeli kaynak yapilarinin
da etkisiyle ozellikle biiyiime halindeki firmalara teknoloji, bioteknoloji, bilisim, gibi

kaynak aktararak uzun vadeli ekonomik biiyiimeye katkida bulunmaktadir.
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Calismamizin temelinde, kurumsal yatirimcilar icinde incelemis oldugumuz
Menkul Kiymet Yatirim Fonlari’nin hem bireysel yatirimcilar hem de piyasadaki diger

aktorler acisindan saglamis oldugu avantajlar tizerinde durulmustur.

Calismamizin son boliimde ise teorik olarak {izerinde durulan bu avantajlarin
gercek verilere dayanilarak hazirlanan portfoy calismasi ile ispatt yapilmaya
calisilmistir. Piyasa ve fon getirisi arasinda yapilan kiyaslama sonucunda da profesyonel
kisiler tarafindan inan¢hh miilkiyet esasina dayanilarak yonetilen fonlarin piyasa

getirisinin iizerinde getiri saglayabildikleri gosterilmeye calisilmistir.

Buna gore; lilkemizde menkul kiymet yatirim fonlarinin daha ¢ok yatirimciya
ulasabilmesi, fon sayisinin artirilabilmesi igin yatirimcilarin bilgilendirilmesi ve
pazarlama faaliyetlerine hiz kazandirilmas: gerekmektedir. Boylece, finansal piyasalarin
Oonemli bir ayagini olusturan menkul kiymet yatirim fonlarinin portfdy biiyiikliigii yildan

yila artis gostererek derinlik kazanacaktir.
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