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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU

TEB Portféy TEB Grubu Degisken Ozel Fonu
Kurucu (TEB Portfoy Yonetimi A. S.) Yonetim Kurulu’na

A) Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1) Goriis

TEB Portfoy TEB Grubu Degisken Ozel Fonu’nun (“Fon”) 31 Aralik 2019 tarihli finansal durum tablosu ile ayni
tarihte sona eren hesap donemine ait kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu, toplam deger/net varlik degeri
degisim tablosu ve nakit akis tablosu ile 6nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak iizere finansal tablo
dipnotlarindan olusan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Gorligiimiize gore ilisikteki finansal tablolar, Fon’un 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla finansal durumunu ve ayni
tarihte sona eren hesap donemine ait finansal performansini ve nakit akislarini, Yatirim Fonlarinin Finansal
Raporlama Esaslarma iliskin Teblig (I1I-14.2) (“Teblig”) cercevesinde Sermaye Piyasas1 Kurulu’nca (“SPK”)
belirlenen esaslara ve bunlar ile diizenlenmeyen konularda Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 hiikiimlerini iceren;
“SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati”’na uygun olarak tim onemli yonleriyle gercege uygun bir
bi¢cimde sunmaktadir.

2) Goriisiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Sermaye Piyasast Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'na ve
Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (KGK) tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim
Standartlari’nin bir pargast olan Bagimsiz Denetim Standartlari’na (BDS’lere) uygun olarak yiiriitiilmiistiir. Bu
Standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz, raporumuzun Bagimsiz Denet¢inin Finansal Tablolarin Bagimsiz
Denetimine Iliskin Sorumluluklar: boliimiinde ayrintili bir sekilde aciklannustir. KGK tarafindan yayimlanan
Bagimsiz Denetgiler igin Etik Kurallar (Etik Kurallar) ile finansal tablolarin bagimsiz denetimiyle ilgili mevzuatta
yer alan etik hiikiimlere uygun olarak Fon’dan bagimsiz oldugumuzu beyan ederiz. Etik Kurallar ve mevzuat
kapsamindaki etige iligkin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmistir. Bagimsiz denetim sirasinda elde
ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, gorlisiimiiziin olusturulmasi i¢in yeterli ve uygun bir dayanak
olusturduguna inaniyoruz.

3) Kilit Denetim Konular:

Tarafimizca raporumuzda bildirilecek bir kilit denetim konusunun olmadigina karar verilmistir.
4) Diger Hususlar

TEB Portféy TEB Grubu Degisken Ozel Fonu’unun 31 Aralik 2018 tarihinde sona eren hesap dénemine ait
finansal tablolar1 bagka bir bagimsiz denet¢i tarafindan denetlenmis ve 19 Nisan 2019 tarihinde bu finansal
tablolara iligkin olumlu goriis verilmistir.

5) Fon Yénetimi’nin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin Sorumluluklar

Fon Yonetimi; finansal tablolarin SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati’na uygun olarak
hazirlanmasindan, gercege uygun bir bigimde sunumundan ve hata veya hile kaynakli 6nemli yanlighk
icermeyecek sekilde hazirlanmast i¢in gerekli gordiigii i¢ kontrolden sorumludur.

Finansal tablolar1 hazirlarken Fon Yonetimi; Fon’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar1 agiklamaktan ve Fon’u tasfiye etme ya da ticari
faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadigi siirece fonun siirekliligi esasin1 kullanmaktan
sorumludur.



Ust yonetimden sorumlu olanlar, Fon’un finansal raporlama siirecinin gézetiminden sorumludur.
6) Bagimsiz Denetcinin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine iliskin Sorumluluklar
Bir bagimsiz denetimde, biz bagimsiz denetgilerin sorumluluklart sunlardir:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanliglik igerip icermedigine iligkin
makul giivence elde etmek ve goriislimiizii iceren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir. Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'ma ve BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz
denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir giivence seviyesidir ancak, var olan 6nemli bir yanlishigin
her zaman tespit edilecegini garanti etmez. Yanligliklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanlisliklarin, tek basina
veya toplu olarak, finansal tablo kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklar1 ekonomik kararlar1 etkilemesi
makul 6lgiide bekleniyorsa bu yanlisliklar 6nemli olarak kabul edilir.

Sermaye Piyasasi Kurulu'nca yayimlanan Bagimsiz Denetim Standartlari'na ve BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen
bir bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki muhakememizi kullanmakta ve mesleki
stipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

. Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “Onemli yanlighk” riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere karsilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta ve
goriistimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edilmektedir. (Hile; muvazaa,
sahtekarlik, kasithi ihmal, gergege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini igerebildiginden, hile
kaynakli 6nemli bir yanlighg: tespit edememe riski, hata kaynakli 6nemli bir yanligligt tespit edememe
riskinden yiiksektir.)

. Fon’un i¢ kontroliiniin etkinligine iliskin bir goriis bildirmek amaciyla degil ama duruma uygun denetim
prosediirlerini tasarlamak amaciyla denetimle ilgili i¢ kontrol degerlendirilmektedir.

. Yonetim tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe tahminlerinin
ve ilgili agiklamalarin makul olup olmadig1 degerlendirilmektedir.

. Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak, Fon’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iliskin ciddi
stiphe olusturabilecek olay veya sartlarla ilgili Gnemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig1 hakkinda ve
yonetimin fonun siirekliligi esasin1 kullanmasinin uygunlugu hakkinda sonuca varilmaktadir. Onemli bir
belirsizligin mevcut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda, finansal tablolardaki ilgili
aciklamalara dikkat ¢cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi durumunda olumlu goriis disinda
bir goriis vermemiz gerekmektedir. Vardigimiz sonuglar, bagimsiz denetci raporu tarihine kadar elde
edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte, gelecekteki olay veya sartlar Fon’un
stirekliligini sona erdirebilir. Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak {izere, genel sunumu, yapisi ve
icerigi ile bu tablolarin, temelini olusturan islem ve olaylar1 gercege uygun sunumu saglayacak sekilde
yansitip yansitmadigi degerlendirilmektedir.

. Finansal tablolarin, agiklamalar dahil olmak iizere, genel sunumu, yapisi ve igerigi ile bu tablolarin,
temelini olusturan islem ve olaylar1 gergege uygun sunumu saglayacak sekilde yansitip yansitmadig
degerlendirilmektedir.

Diger hususlarin yam sira, denetim sirasinda tespit ettigimiz 6nemli i¢ kontrol eksiklikleri dahil olmak {izere,
bagimsiz denetimin planlanan kapsami ve zamanlamasi ile 6nemli denetim bulgularini {ist yonetimden sorumlu
olanlara bildirmekteyiz.

Bagimsizliga iliskin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimizi iist yonetiminden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizlik {izerinde etkisi oldugu diisiiniilebilecek tiim iliskiler ve diger hususlar1 ve -
varsa- ilgili onlemleri iist yonetimden sorumlu olanlara iletmis bulunmaktayiz



Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari déneme ait finansal tablolarin bagimsiz
denetiminde en ¢ok dnem arz eden konular1 yani kilit denetim konularini belirlemekteyiz. Mevzuatin konunun
kamuya agiklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanmn doguracagi olumsuz
sonuglarin, kamuya agiklamanin doguracagi kamu yararini asacaginin makul sekilde beklendigi oldukea istisnai
durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denet¢i raporumuzda bildirilmemesine karar verebiliriz.

B) Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliiklere iliskin Rapor
6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK”) 402°nci maddesinin dordiincii fikrasi uyarinca; Fon’un 1 Ocak—31
Aralik 2019 hesap doneminde defter tutma diizeninin, TTK ile Fon i¢ tiiziigiiniin finansal raporlamaya iliskin

hiikiimlerine uygun olmadigina dair 6nemli bir hususa rastlanmamaistir.

TTK’nin 402’nci maddesinin dordiincii fikrast uyarinca; Kurucu Yoénetim Kurulu tarafimiza denetim kapsaminda
istenen agiklamalari yapmus ve talep edilen belgeleri vermistir.

Bu bagimsiz denetimi yiiriitiip sonuglandiran sorumlu denet¢i Zere Gaye Sentiirk’tiir.
DRT BAGIMSIZ DENETIM VE SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLIK A.S.

Member of DELOITTE TOUCHE TOHMATSU LIMITED

Zere Gaye Sentiirk, SMMM
Sorumlu Denetgi

Istanbul, 30 Nisan 2020
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGiISKEN OZEL FON
BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 31 ARALIK 2019 HESAP DONEMINE AiT FINANSAL DURUM

TABLOSU
(Tutarlar aksi belirtilmedikge Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari Donem  Gecmis Donem

Dipnot 31 Aralik 31 Arahk
Referanslari 2019 2018
Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 21 8.073 11.156
Teminata Verilen Nakit ve Nakit Benzerleri 21 316.194 374.868
Ters Repo Alacaklari 5 3.001.869 -
Borsa Para Piyasasi 521 490.289 907.523
Finansal Varliklar 19 885.315 2.493.923
Toplam Varliklar (A) 4.701.740 3.787.470
Yiikiimliiliikler
Diger Borglar 5 9.953 13.066
Toplam Yiikiimliiliikler (Toplam
Degeri/Net Varlik Degeri Haric) (B) 9.953 13.066
Toplam Degeri/Net Varhk Degeri (A-B) 4.691.787 3.774.404

Ilisikteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2019 HESAP DONEMINE AiT KAR VEYA
ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIR TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari Donem Gecmis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
Referanslari 2019 2018
KAR VEYA ZARAR KISMI
Faiz ve Kar Pay1 Gelirleri 12 688.895 393.653
Temettii Gelirleri 12 27.710 6.364
Finansal Varlik ve Yiikiimliiliklere
Tliskin
Gergeklesmis Kar / (Zarar) 12 440.073 (35.188)
Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere
fliskin
Gergeklesmemis Kar / (Zarar) 12 (189.248) 253.111
Net Yabanci Para Cevrim Farki Gelirleri / (Giderleri) 12 15.296 (169)
Esas Faaliyet Giderleri 982.726 617.771
Yonetim Ucretleri 8 (5.240) (3.533)
Saklama Ucretleri 8 (11.727) (10.016)
Denetim Ucretleri 8 (9.108) (8.132)
Kurul Kay1t Ucretleri 8 (878) (722)
Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 8 (20.113) (12.823)
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 8,13 (16.760) (6.982)
Esas Faaliyet Giderleri (63.826) (42.208)
Esas Faaliyet Kar1 918.900 575.563
Net Donem Kar1 (A) 918.900 575.563
TOPLAM DEGERDE/NET VARLIK DEGERINDE ARTIS (A+B) 918.900 575.563

Ilisikteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2019 HESAP DONEMINE AiT TOPLAM

DEGER/NET VARLIK DEGERI DEGISIM TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Toplam Degeri/Net Varlhik Degeri (Donem Basi)
Toplam Degerinde/Net Varlik Degerinde Artis/ (Azalig)
Katilma Payi Thrag Tutar1 (+)

Katilma Payi lade Tutari (-)

Toplam Degeri/Net Varlhik Degeri (Dénem Sonu)

Cari Donem Gecmis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-

Dipnot 31 Aralhk 31 Arahk
Referanlari 2019 2018
3.774.404 3.206.948

10 918.900 575.563

10 - -

10 (1.517) (8.107)
4.691.787 3.774.404

Ilisikteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS 1 OCAK - 31 ARALIK 2019 HESAP DONEMINE AIT NAKIT AKIS
TABLOSU

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

Cari Donem Gec¢mis Donem

1 Ocak- 1 Ocak-
Dipnot 31 Aralik 31 Aralik
Referanslari 2019 2018
A. isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar: (431.862) 210.978
Net Donem Kary/Zarari 918.900 575.563
Net Donem Kari/Zarar1 Mutabakat ile ilgili Diizeltmeler (542.653) (652.959)
Faiz Gelirleri ve Giderleri ile Ilgili Diizeltmeler 12 (688.895) (393.653)
Temettii Gelirleri ile Tlgili Diizeltmeler 12 (27.710) (6.364)
Gergeklesmemis Yabanci Para Cevirim
Farklari ile Tlgili Diizeltmeler (15.296) 169
Gergege Uygun Deger Kayiplari/Kazanglar
ile Tlgili Diizeltmeler 12 189.248 (253.111)
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler (1.524.714) (109.985)
Alacaklardaki Artis/Azalisla Ilgili Diizeltmeler (2.943.195) (187.865)
Borglardaki Artig/Azalisla flgili Diizeltmeler (3.113) 1.778
Isletme Sermayesinde Gerceklesen Diger
Artis/Azalisla Tlgili Diizeltmeler 1.421.594 76.102
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar: 716.605 398.359
Alinan Temettii 12 27.710 6.364
Alinan Faiz 12 688.895 391.995
B. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar: (1.517) (8.107)
Katilma Pay1 ladeleri I¢in Odenen Nakit 10 (1.517) (8.107)
Yabanci Para Cevrim Farklarimn Etkisinden Once
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artis/Azals (A+B) (433.379) 202.871
C. Yabanci Para Cevrim Farklarinin Nakit ve
Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi 15.296 (169)
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Net Artis/Azahs (A+B+C) (418.083) 202.702
D. Donem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri 21 916.156 713.454
Dénem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D) 21 498.073 916.156

Ilisikteki dipnotlar bu finansal tablolarin tamamlayici parcalaridir.
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

1 - FON HAKKINDA GENEL BiLGILER
1.1. GENEL BiLGILER

TEB Portfoy TEB Grubu Ozel Degisken Fon (“Fon”) bagl oldugu semsiye fonun unvani “TEB Portfoy Yonetimi
A.S. Degisken Semsiye Fon” olup, semsiye fonun tiirii degisken semsiye fondur.

TEB Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan 2499 sayili Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“SPK”)
37. ve 38. maddelerine dayanilarak ve bagli oldugu semsiye fonun ictiiziik hiikiimlerine gore yonetilmek {izere,
halktan katilma belgeleri karsilig1 toplanacak paralarla, katilma belgesi sahipleri hesabina, riskin dagitilmasi ve
inang¢li miilkiyet esaslarina gore sermaye piyasasi araglarindan ve altin ile kiymetli madenler ile bunlara dayal
araglardan olusan portfoyii isletmek amaciyla SPK’nin 8 May1s 2007 tarihli ve B.02.1.SPK.0.15-301/11927 sayili
iznine dayanarak 21 Mayis 2007 tarihinde 6812 sayili Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesinde 358354-305936 sicil
numarast altinda kaydedilerek “TEB Yatirtm Menkul Degerler A.S. TEB Grubu Ozel Degisken Fonu”
kurulmustur. Fon’un unvani SPK’nin 6 Agustos 2013 tarih ve 12233903-814 say1l1 izni ile “TEB Yatirim Menkul
Degerler A.S. B Tipi TEB Grubu Ozel Degisken Fonu” olarak degistirilmistir.

Tiirk Ekonomi Bankast A.S.'nin kurucusu oldugu Fon'un kuruculugu 15 Ekim 2015 tarih ve 28/1283 sayili karar
ve 12233903- 305.99- E.11768 sayili yazisina dayanilarak TEB Portfoy Yonetimi A.S.'ye 12 Kasim 2015 tarihi
itibartyla devredilmis olup Fon’un SPK’nin “Portféy saklama hizmetine ve bu hizmette bulunacak kuruluslara
iligkin esaslar tebligi (I1I-56.1)” kapsaminda portfoy saklama hizmeti 12 Kasim 2015 tarihinden itibaren Tiirk
Ekonomi Bankas1 A.S. tarafindan verilmektedir. Buna bagli olarak; TEB Portfoy TEB Grubu Degisken Ozel Fon
(“Fon”)'u, bagli oldugu fon “TEB Portfoy Yonetimi A.S. Degisken Semsiye Fon” (“Semsiye Fonu™) dur.

Fon Kurucu’su ve Saklayict Kurum’u ile ilgili bilgiler asagidaki gibidir:
Kurucu:

Unvant: TEB Portfoy Yonetimi A.S.
Merkez adresi: Gayrettepe Mahallesi, Yener Sokak, No:1 34353 Besiktas/Istanbul

Saklayici Kurumlar:

Unvani: Tiirk Ekonomi Bankasi A.S.
Merkez adresi: TEB Kampiis C ve D Blok Saray Mah. Sokullu Cad. No:7A - 7B Umraniye 34768 / ISTANBUL

Unvani: Takasbank - Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. .
Merkez adresi: Resitpasa Mahallesi, Borsa Istanbul Caddesi, No:4 Sariyer 34467 Istanbul

Fon siiresi ve kacinci yilda oldugu:

Fon, 10 Eyliil 2007 tarihinde, siiresiz olarak kurulmus olup, oniigiincii yilindadir.

Fon Portfoyiiniin Yonetimi:

Kurucu, fonun katilma pay1 sahiplerinin haklarin1 koruyacak sekilde temsili, yonetimi, yonetiminin denetlenmesi
ile faaliyetlerinin igtiiziik ve izahname hiikiimlerine uygun olarak yiiriitiilmesinden sorumludur. Kurucu fona ait
varliklar {izerinde kendi adina ve fon hesabina mevzuat ve igtiiziige uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan
dogan haklar1 kullanmaya yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yiriitiilmesi esnasinda portfoy yoneticiligi hizmeti de
dahil olmak tizere disaridan hizmet alinmasi, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz.

Fon portfoyii, kolektif portfoy yoneticiligine iliskin Portfoy Yonetim Sirketleri Tebligi’ndebelirtilen ilkeler ve fon
portfoyiine dahil edilebilecek varlik ve haklara iligskin Teblig’de yer alan sinirlamalar ¢ercevesinde yonetilir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

1 FON HAKKINDA GENEL BILGILER (Devam)
1.1 GENEL BIiLGIiLER (Devami)

Fon Portfoviiniin Yonetimi: (Devami)

Fon’un yatirim stratejisi asagida yer almaktadir:

Fon, portfoy sinirlamalari itibariyle Teblig’de belirtilen tiirlerden herhangi birine girmeyen degisken bir fondur.
Bu kapsamda Fon, paylar, kamu ve 6zel sektor bor¢lanma araglari, repo — ters repo, altin ve benzeri kiymetli
madenlere ve diger para ve sermaye piyasasi araglari ve bu araglara ve finansal endekslere dayali, yurt i¢i ve yurt
dis1 tiirev araglara (swap, vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri) yatirim yaparak, bu varlik simflar1 arasindaki getiri
farklarindan faydalanma amacini tasir. Bu amaca ulasabilmek i¢in, fon portfoyiindeki varliklarin dagilimini aktif
olarak degistirir.

Yabanci yatirim araglart fon portfyiine dahil edilebilir. Ancak, fon portfoyline dahil edilen yabanci para ve
sermaye piyasasi araclar1 fon toplam degerinin %50’si ve fazlas1 olamaz.

Fon portfoyiine dahil edilen yerli ve yabanci ihraggilarin déviz cinsinden ihra¢ edilmis para ve sermaye piyasasi
araglar1 fon portfoy degerinin devamli olarak %80’ ve fazlasi olamaz.

Fon Giderleri:

Fon’un toplam gideri i¢inde kalmak kaydiyla, Kurucu’ya fon toplam degerinin giinliik % 0,000274'{inden
(milyondaikinoktayetmigdort) [yillik yaklasik %0,10 (bindebir)] (BSMV dahil) olusan bir yonetim iicreti tahakkuk
ettirilir ve bu icret her ay sonunu izleyen bir hafta i¢inde, kurucu ile dagitict arasinda imzalanan sézlesme
gergevesinde belirlenen paylasim esaslarina gore kurucuya ve dagiticiya fondan 6denecektir.

Denetim ve Saklama Ucretleri:

SPK’nin 6 Ocak 2005 tarih ve 9/1 say1li karar1 dogrultusunda 1 Subat 2005 tarihinden itibaren saklama komisyonu
ve bagimsiz denetim giderleri dahil, yatirim fonlar1 ve menkul kiymet yatirim fonlarinda, fon giderlerinin kurucu
tarafindan degil fonun varligindan giinliik olarak tahakkuk ettirilerek karsilanmasina karar verilmistir.

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR

2.1.Sunuma iliskin Temel Esaslar

Uygulanan Muhasebe Standartlar:

Finansal Tablolarin Hazirlanis Sekli ve TFRS’ye Uygunluk Beyani

[lisikteki finansal tablolar Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun (“SPK”) 30 Aralik 2013 tarih ve 28867 miikerrer sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan I11-14.2 No’lu “Yatirim Fonlarmin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Teblig”
(“Teblig”) hiikiimleri uyarmca Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”) tarafindan
yayimlanan ve yiiriirliige girmis olan Tiirkiye Muhasebe Standartlari'ma (“TMS”) uygun olarak hazirlanmustir.
TMS; Tiirkiye Muhasebe Standartlari, Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari ile bunlara iliskin ek ve
yorumlardan olugmaktadir.

31 Aralik 2019 tarihi itibartyla finansal tablo ve dipnotlarin hazirlanmasinda, SPK’nin 31 Aralik 2013 tarih ve
2013/43 sayil1 biilteninde agiklanan “Yatirrm Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina Iliskin Teblig Uyarinca
Diizenlenecek Finansal Tablo ve Dipnot Formatlar1” baslikli duyurusunda belirtilen esaslar kullanilmistir.

Finansal Tablolarin Onaylanmasi

Fon’un 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla hazirlanan finansal tablolari, Kurucu’nun Yonetim Kurulu tarafindan
onaylanmig ve 30 Nisan 2020 tarihinde yayimlanmasi igin yetki verilmistir.



TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON
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ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)

2.1.Sunuma liskin Temel Esaslar (Devami)

Olgiim Esaslari

Finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile olgiilen finansal yatirimlar haricinde tarihi maliyetler iizerinden
hazirlanmistir.

Uygulanan Muhasebe Standartlar1 (Devami)

Onemli Muhasebe Degerlendirme, Tahmin ve Varsayimlari

Finansal tablolarin, SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati’na uygun olarak hazirlanmasi, yonetimin,
politikalarin uygulanmasi ve raporlanan varlik, ylikiimliiliik, gelir ve gider tutarlarini etkileyen kararlar, tahminler
ve varsayimlar yapmasini gerektirmektedir. Gergeklesen sonuglar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.

Tahminler ve tahminlerin temelini teskil eden varsayimlar siirekli olarak gdzden gecirilmektedir. Muhasebe
tahminlerindeki gilincellemeler, giincellemenin yapildig1 donemde ve bu giincellemelerden etkilenen miiteakip
donemlerde kayitlara alinir. Tahminlerin kullanildig1 baslica notlar asagidaki gibidir:

Not 19 — Finansal araglar

Islevsel ve Raporlama Para Birimi

Fon’un finansal tablolar1 gegerli olan para birimi (islevsel para birimi) ile sunulmustur. Fon’un finansal durumu
ve faaliyet sonuglari, gegerli para birimi olan ve finansal tablolar i¢in raporlama para birimi olan TL cinsinden
ifade edilmistir.

Yabanci Para

Yabanci para cinsinden olan iglemler, islemin yapildig: tarihte gegerli olan kurdan; yabanci para cinsinden olan
parasal varlik ve borglar ise, donem sonu Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast déviz alis kurundan Tiirk lirasina
cevrilmistir. Yabanci para cinsinden olan kalemlerin ¢evrimi sonucunda ortaya ¢ikan gelir ve giderler, ilgili yilin
kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosuna dahil edilmistir.

2.2 Mubhasebe Politikalarindaki Degisiklikler

Uygulanan degerleme ilkeleri ve muhasebe politikalart sunumu yapilan tiim dénem bilgilerinde tutarli bir sekilde
uygulanmistir. Muhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalari
geriye doniik olarak uygulanmakta ve onceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir. Fon’un cari
donem igerisinde muhasebe politikalarinda 6nemli bir degisiklik olmamustir.

Yiiksek Enflasyon Donemlerinde Finansal Tablolarin Diizeltilmesi

SPK’nin 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayili karar1 uyarinca, Tiirkiye’de faaliyette bulunan ve SPK tarafindan
yaymmlanan finansal raporlama standartlarina uygun olarak finansal tablo hazirlayan sirketler i¢in, 1 Ocak 2005
tarihinden itibaren gegerli olmak {izere enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmistir. Buna istinaden, Fon,
1 Ocak 2005 tarihinden itibaren TMS 29 “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardini
uygulamamustir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devam)

2.3 Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar

a) 2019 yilindan itibaren gegerli olan degisiklikler ve yorumlar

TFRS 16 Kiralamalar

TFRS Yorum 23 Gelir Vergisi Uygulamalarina Iliskin Belirsizlikler
TMS 28 (Degisiklikler) Istirak ve Is Ortakliklarindaki Uzun Vadeli Paylar

TMS 19 Calisanlara Saglanan Faydalar’a Iliskin Degisiklikler
2015-2017 Dénemine Iliskin Yillik Iyilestirmeler TFRS 3, TFRS 11, TMS 12 ve TMS 23 Standartlarindaki
Degisiklikler

TFRS 16 Kiralamalar

TFRS 16 Kiralamalar standardi uygulamasinin genel etkileri

TFRS 16, kiralama islemlerinin belirlenmesi, kiraya veren ve kiraci durumundaki taraflar i¢cin muhasebelestirme
yontemlerine dair kapsamli bir model sunmaktadir. TFRS 16, 1 Ocak 2019 ve sonrasinda baglayan hesap dénemleri
igin gegerli olup TMS 17 Kiralama Islemleri standard1 ve ilgili yorumlarmin yerine gegmistir.

TFRS 16’nin Fon’un finansal durumu ve performanst lizerinde etkisi bulunmamaktadir.
TFRS Yorum 23 Gelir Vergisi Uygulamalarina Iliskin Belirsizlikler

Bu Yorum, gelir vergisi uygulamalarina iligkin bir belirsizligin oldugu durumlarda, TMS 12°de yer alan finansal
tablolara alma ve 6l¢iim hiikiimlerinin nasil uygulanacagina agiklik getirmektedir.

TFRS 23’iin Fon’un finansal durumu ve performansi iizerinde etkisi bulunmamaktadir.

TMS 28 (Degisiklikler) Istirak ve Is Ortakliklarindaki Uzun Vadeli Paylar

Bu degisiklik bir isletmenin, TFRS 9’u istirakin veya is ortakligimin net yatiriminin bir pargasini olugturan ancak
6zkaynak metodunun uygulanmadigi bir istirakteki veya is ortakligindaki uzun vadeli paylara uyguladigini agiklar.

TMS 28’in Fon’un finansal durumu ve performansi iizerinde etkisi bulunmamaktadir.
TMS 19 (Degisiklikler) Calisanlara Saglanan Faydalar’a Iliskin Degisiklikler

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

TMS 19’un Fon’un finansal durumu ve performansi tizerinde etkisi bulunmamaktadir.
2015-2017 Dénemine Iliskin Yillik Iyilestirmeler

2015-2017 Dénemine Iliskin Yillik ILyilestirmeler, TFRS 3 Isletme Birlesmeleri ve TFRS 11 Miisterek
Anlasmalar’da, miisterek faaliyette onceden elde tutulan paylar konusunda; TMS 12 Gelir Vergileri’nde, 6zkaynak
araci olarak smiflandirilan finansal araglara iliskin yapilan 6demelerin gelir vergisi sonuglar1 konusunda ve TMS
23 Borg¢lanma Maliyetleri’nde aktiflestirilebilen bor¢lanma maliyetleri konusunda degisiklikler yapmustir.

Yapilan degisikliklerin Fon’un finansal durumu ve performansi iizerinde etkisi bulunmamaktadir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devam)

2.3 Yeni ve Revize Edilmis Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari (Devami)

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

Fon heniiz yiiriirliige girmemis asagidaki standartlar ile mevcut dnceki standartlara getirilen agsagidaki degisiklik
ve yorumlar1 heniiz uygulamamaistir:

TFRS 17 Sigorta Sozlegmeleri

TFRS 3 (Degisiklikler) Isletme Tanimi

TMS 1 ve TMS 8 (Degisiklikler) Onemlilik Tanim:

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

TFRS 17 Sigorta Sizlesmeleri

TFRS 17, sigorta yiikiimliiliikklerinin mevcut bir karsilama degerinde olgiilmesini gerektirir ve tiim sigorta
sozlesmeleri i¢in daha diizenli bir dlglim ve sunum yaklasimi saglar. Bu gereklilikler sigorta sézlesmelerinde
tutarli, ilkeye dayali bir muhasebelestirmeye ulagsmak igin tasarlanmistir. TFRS 17, 1 Ocak 2021 itibariyla TFRS
4 Sigorta Sozlesmelerinin yerini almistir.

TFRS 3 (Degisiklikler) Isletme Tanin

Bir faaliyet ve varlik grubunun ediniminin muhasebelestirilmesi, s6z konusu grubun bir igletme grubu mu
yoksa sadece bir varlik grubu mu olduguna baglh olarak degistigi i¢in “isletme” tanimi énemlidir. TFRS 3
Isletme Birlesmelerin standardinda yer alan “isletme” tamimi degistirilmistir. S6z konusu degisiklikle
beraber:

e Birigletmenin girdiler ve bir siire¢ igermesi gerektigi teyit edilerek; siirecin asli olmasi ve siireg ve
girdilerin birlikte ¢iktilarin olusturulmasina 6nemli katkida bulunmasi gerektigi hususlarina agiklik
getirilmigtir.

e Misterilere sunulan mal ve hizmetler ile olagan faaliyetlerden diger gelirler tanimina odaklanarak
isletme tanimi sadelestirilmistir.

e Bir sirketin bir isletme mi yoksa bir varlik grubu mu edindigine karar verme siirecini kolaylagtirmak
i¢in istege bagli bir test eklenmistir.

TMS 1 ve TMS 8 (Degisiklikler) Onemlilik Tanim:

Onemlilik tanimindaki degisiklikler (TMS 1 ve TMS 8’deki degisiklikler), “énemlilik” tanimini netlestirir ve
Kavramsal Cerceve’de kullanilan tanimi ve standartlari revize eder.

TFRS 9, TMS 39 ve TFRS 7 (Degisiklikler) Gosterge Faiz Orant Reformu
Bu degisiklikler isletmelerin gosterge faiz orani reformu sonucu korunan kalemin veya korunma aracinin nakit

akislarina dayanak olusturan gosterge faiz oraninin degigmeyecegi varsayimi altinda korunma muhasebesinin
belirli hiikiimlerini uygulamaya devam edebilecegi konusuna agiklik getirir.

Yapilan degisikliklerin Fon’un finansal durumu ve performansi iizerinde etkisi bulunmamaktadir.

2.4 Karsilagtirmah Bilgiler

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Fon’un finansal tablolar1 onceki
donemle karsilastirmali hazirlanmaktadir. Finansal tablo kalemlerinin karsilastirilabilirligini saglamak amaciyla
onceki donem finansal tablolar1 da buna uygun olarak siniflandirilir.
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2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devam)

2.4 Karsilastirmal Bilgiler (devami)

Gecmis donemde nakit ve nakit benzerleri igerisinde gdsterilen borsa para piyasasindan alacaklar cari donemde
finansal durum tablosunda nakit ve nakit benzerlerinden ¢ikartilarak ayrica gosterilmistir.

25 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti
Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen 6nemli muhasebe politikalar1 agagida dzetlenmistir.
Finansal araclar

Finansal bir varlik veya borg ilk muhasebelestirilmesi sirasinda ger¢ege uygun degerinden 6l¢iiliir. Gergege uygun
deger farki kér veya zarara yansitilmayan finansal varlik veya finansal bor¢larin ilk muhasebelestirilmesi sirasinda,
ilgili finansal varligin edinimi veya finansal borcun yiiklenimi ile dogrudan iligkilendirilebilen islem maliyetleri
de soz konusu gercege uygun degere ilave edilir.

Finansal varlik ve borglarin normal yoldan alim ve satimlari islem tarihi esasina gére muhasebelestirilmektedir.

Fon finansal varlik ve borglarint TFRS 9 uyarinca agagidaki kategorilerde siniflandirmaktadir.

Gercege uygun (“GUD”) deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varlik ve finansal bor¢lar
Bu kategoride GUD farki: kar/zarara yansitilarak o6lgiilen finansal varliklar yer almaktadir.

GUD farki kar/zarara yansitilarak 6l¢iilen finansal varliklar esas itibariyle, yakin bir tarihte satilmak veya geri satin
almmmak amacryla edinilen veya ilk muhasebelestirme sirasinda, birlikte yonetilen ve son zamanlarda kisa donemde
kar etme konusunda belirgin bir egilimi bulundugu yoniinde delil bulunan belirli finansal araglardan olusan bir
portfoyiin pargasi olan varliklardir. Bu kategoride hisse senetleri gibi 6zkaynaga dayali kiymetler, kamu ve 6zel
bor¢lanma senetleri yer almaktadir.

GUD farki kar/zarara yansitilarak 6l¢iilen finansal varliklar kayda alinmalarini izleyen donemlerde gergege uygun
degerleri iizerinden degerlenir. Alim-satim amagli menkul kiymetlerin gercege uygun degerindeki degisiklik
sonucu ortaya ¢ikan gerceklesmemis kar/zarar, kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “Finansal varlik
ve yiikiimliiliiklere iliskin gerceklesmemis kar/zarar” da yansitilir. Alim-satim amagli finansal varliklardan elde
edilen faiz ve kupon tahsilatlar ile satis yoluyla gergeklesen kar/zarar, kar veya zarar ve diger kapsaml gelir
tablosunda “Faiz Gelirleri” ve “Finansal varlik ve yiikiimliliiklere iliskin gergeklesmis kar/zarar” a dahil
edilmistir.

Ilk muhasebelestirme sirasinda, isletme tarafindan, gercege uygun deger farki kir veya zarara yansitilan olarak
smiflanan finansal varliklar alim satim amagli olmayan 6zkaynaga dayali kiymetler ve bor¢lanma araglarini
icermektedir. S6z konusu finansal varliklar, Fon’un izahnamesinde belirtildigi lizere Fon’un risk yonetim veya
yatirim  stratejisi ¢ergevesinde gergege uygun deger esas alinarak yonetilen ve performanslart buna gore
degerlendirilen bir portfoyiin parcasi olan varliklar olmalar1 nedeniyle ilk kayda alimlarindan gergege uygun deger
farki kar veya zarara yansitilan olarak siniflanan varliklardir (yonetim kuruluna ve icra kurulu bagkanina veya her
kimse bu raporlamanin yapildigy), ilgili grup hakkinda bu esasa gore bilgi sunulmaktadir.

itfa edilmis maliyet ile gosterilen alacaklar
Sabit veya belirlenebilir nitelikte 6demelere sahip olan ve aktif bir piyasada islem gdérmeyen, tiirev olmayan
finansal varliklardir. Bankalardaki mevduat, nakit teminatlari, ters repo alacaklari, takas alacaklar1 ve diger

alacaklar fon tarafindan bu kategoride simiflandirilan finansal varliklardir. Kredi ve alacaklar ilk kayda
alimlarindan sonra etkin faiz yontemiyle hesaplanan itfa edilmis maliyet ile degerlenirler.

10



TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devami)

25 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devam)
Diger finansal bor¢lar

Bu kategoride alim-satim amagcli olarak siniflanmayan tiim finansal borg¢lar yer almaktadir. Fon repo borglari, takas
borglari, krediler ve finansal yiikiimliiliikler ile diger ticari borglarini bu kategoriye dahil etmektedir. Diger finansal
yikiimliilikler ilk kayda alimdan sonra etkin faiz ydntemi ile hesaplanan itfa edilmis maliyetleri ile
yansitilmaktadir.

Gergcege uygun deger olciimii

Gergege uygun deger, piyasa katilimcilart arasinda 6l¢iim tarihinde olagan bir islemde, bir varligin satisindan elde
edilecek veya bir borcun devrinde ddenecek fiyattir.

Finansal varlik ve yiikiimliiliklerin gercege uygun degeri belirlenmesinde agagida belirtilen degerleme esas ve
yontemleri kullanilmistir:

1) Degerleme giiniinde aktif bir piyasada islem goren menkul kiymetler ¢ikis fiyatin1 yansittigi igin
bekleyen kapanis seansi fiyatlari veya kapanis seansinda fiyati olusmayan igin bir 6nceki seansin agirlikli ortalama
fiyati ile diger ¢ikis fiyatlari ile

2) Borsada islem gormeyen finansal varlik ve yiikiimliikler ile tiirev finansal araclar indirgenmis nakit
akim yontemi, Ozdes veya karsilastirilabilir araglara iligkin piyasa islemleri sonucu olusan fiyatlar, opsiyon
fiyatlama modelleri ve piyasa katilimeilari tarafindan ¢cogunlukla kullanilan ve gézlemlenebilir girdileri azami
kullanan diger yontemler

3) Finansal varlik ve yiikiimliliikler, varlik ya da yiikiimliiliigiin ger¢ege uygun degerinin bulunmasinda
kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmistir.

Finansal varliklarda deger diisiikliigii

Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar digindaki finansal varlik veya finansal
varlik gruplari, her bilango tarihinde deger diisiikliigiine ugradiklarina iligkin gostergelerin bulunup bulunmadigina
dair degerlendirmeye tabi tutulur. Finansal varligin ilk muhasebelestirilmesinden sonra bir veya birden fazla olayin
meydana gelmesi ve s6z konusu olayin ilgili finansal varlik veya varlik grubunun giivenilir bir bi¢imde tahmin
edilebilen gelecekteki nakit akimlar1 ilizerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger
diisiikliigiine ugradigina iliskin tarafsiz bir gdstergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigii zarar1 olusur. itfa
edilmis degerinden gosterilen finansal varliklar igin deger diisiikliigii tutar1 gelecekte beklenen tahmini nakit
akimlariin finansal varligin etkin faiz orani iizerinden iskonto edilerek hesaplanan bugiinkii degeri ile defter
degeri arasindaki farktir.

Yabanci para ¢evrimi

Fon’un gegerli ve finansal tablolarin sunumunda kullanilan para birimi TL dir.

Yabanci para islemler, iglem tarihlerinde gegerli olan déviz kurlar1 {izerinden TL’ye gevrilmistir. Yabanci paraya
dayal1 parasal varlik ve yiikiimliilikler, bilango tarihinde gegerli olan doviz kurlar1 kullanilarak; yabanci para
cinsinden olan ve maliyet degeri ile 6l¢iilen parasal olmayan kalemler ilk islem tarihindeki kurlardan; yabanci para
cinsinden olan ve ger¢ege uygun degerleri ile Olclilen parasal olmayan kalemler ise gercege uygun degerin tespit
edildigi tarihte gecerli olan kurlardan TL’ye ¢evrilmistir. Cevrimler sonucu olusan kur farklar1 Kar veya zarar ve
diger kapsamli gelir tablosunda yansitilmistir.
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devam)

25 Onemli Muhasebe Politikalarmin Ozeti (Devam)
Finansal araclarin netlestirilmesi

Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, netlestirmeye yonelik yasal bir hakka ve yaptirim giicline sahip olunmasi ve s6z
konusu varlik ve yiikiimliliikleri net bazda tahsil etme/6deme veya es zamanli sonuglandirma niyetinin olmasi
durumunda bilangoda netlestirilerek gosterilmektedir.

Satis ve geri alis anlagmalart ve menkul degerlerin 6diing verilmesi islemleri

Tekrar geri alimlarini 6ngdren anlagmalar ¢ergevesinde satilmig olan menkul kiymetler (“Repo”), finansal durum
tablosunda “Teminata verilen finansal varliklar” altinda fon portféyilinde tutulug amaclarina gore “Gergege uygun
deger farki kar/zarara yansitilan” portfoylerde smiflandirilmakta ve ait oldugu portfoyiin esaslarina gore
degerlemeye tabi tutulmaktadir. Repo sozlesmesi karsilig1 elde edilen fonlar pasifte “Repo borglar1 ” hesabinda
muhasebelestirilmekte ve ilgili repo anlagmalari ile belirlenen satim ve geri alim fiyatlar1 arasindaki farkin déneme
isabet eden kismi i¢in etkin faiz oran1 yontemine gore gider reeskontu hesaplanmaktadir. Repo islemlerinden
saglanan fonlar karsiliginda 6denen faizler kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “faiz gelirleri” kalemi
altinda muhasebelestirilmektedir.

Geri satim taahhiidii ile alinmig menkul kiymet (“Ters repo”) islemleri finansal durum tablosunda “Ters repo
alacaklar1” kalemi altinda muhasebelestirilmektedir. Ters repo anlasmalari ile belirlenen alim ve geri satim fiyatlari
arasindaki farkin doneme isabet eden kismi i¢in “Etkin faiz (i¢ verim) orani yontemi’’ne gore faiz gelir reeskontu
hesaplanmakta ve kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “faiz gelirleri” kalemi altinda
muhasebelestirilmektedir.

Fon’un 6diince konu edilmis menkul degeri bulunmamaktadir.
Takas alacaklari /borglar:
Takas borglari raporlama donemi sonu itibartyla normal yoldan alim iglemlerinde satin alma sézlesmesi yapilmis

ancak teslim alinmamig menkul kiymet alimlarina iligkin olan borglardir.

Takas alacaklari normal yoldan satis islemlerinde satis s6zlesmesi yapilmis ancak teslim edilmemis menkul kiymet
satiglarina iligskin olan alacaklardir.
Takas alacak ve borglar itfa edilmis maliyetleri ile yansitilmaktadir.

Verilen teminatlar

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla 316.194 TL tutarinda VIOP nakit teminati bulunmaktadir (31 Aralik 2018:374.868
TL).

12



TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devam)

25 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devam)

Gelir/Giderin Taninmasi

Menkul kiymet satis kar/zarari

Fon portfoyiinde bulunan menkul kiymetlerin, alim ve satimi, Fon paylarinin alim ve satimi, Fon’un gelir ve
giderleri ile Fon’un diger islemleri yapildiklar1 giin itibartyla (islem tarihi) muhasebelestirilir. Fon’dan satilan bir
menkul kiymet satig giinii degeri (alis bedeli ve satis giiniine kadar olusan deger artis veya azaliglart toplami)
iizerinden ilgili varlik hesabina alacak kaydedilir. Satig giinii degeri, ortalama bir deger olup; ilgili varlik hesabinin
borg bakiyesinin, ilgili menkul kiymetin birim sayisina bdliinmesi suretiyle hesaplanir. Satis tutari ile satig giinii
degeri arasinda bir fark olustugu takdirde bu fark “Menkul kiymet satig karlar’” hesabina veya “Menkul kiymet
satis zararlar1 hesabina kaydolunur. Satilan menkul kiymete iligkin “Fon paylar1 deger artig/azalis” hesabinin
bakiyesinin ortalamasina gore satilan kisma isabet eden tutar ise, bu hesaptan ¢ikarilarak “Gergeklesen deger
artiglari/azalislar1” hesaplarina aktarilir. Bu hesaplar ilgili donemdeki diger kapsamli gelir tablosunda
netlestirilerek “Finansal Varlik ve Yiikiimliiliklere Iliskin Ger¢eklesmis Kar/Zarar” hesabinda, Menkul kiymet
alim satimina ait aracilik komisyonlari da alim ve satim bedelinden ayr1 olarak “Komisyon Giderleri” hesabinda
izlenir.

Ucret ve komisyon gelirleri ve giderleri

Ucret ve komisyonlar genel olarak tahsil edildikleri veya 6dendikleri tarihte gelir tablosuna yansitilmaktadir.
Bununla birlikte, fon yonetim ticreti ve denetim ticreti tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.

Faiz gelir ve gideri

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

Temettii geliri
Temettii gelirleri ilgili temettiiyli alma hakki olustugu tarihte finansal tablolara yansitilmaktadir.
Fon yonetim iicretleri

Fon’un toplam gideri i¢inde kalmak kaydiyla, Kurucu’ya fon toplam degerinin giinliik % 0,0048'sinden
(ylizbindebirvirgiilkirksekiz) [yillik yaklagik %0,50 (bindebes)] (BSMV dahil) olusan bir yonetim iicreti tahakkuk
ettirilir ve bu licret her ay sonunu izleyen bir hafta i¢cinde, kurucu ile dagitici arasinda imzalanan sozlesme
cercevesinde belirlenen paylasim esaslarina gore kurucuya ve dagiticiya fondan 6denecektir.

Giderler

Tim giderler tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)
25 Onemli Muhasebe Politikalarimin Ozeti (Devam)
Katilma paylarn

Katilma paylar1 pay sahiplerinin opsiyonuna bagli olarak paraya cevrilebilir olup, finansal yiikiimliiliik olarak
degerlendirilmektedir.

Katilma paylar1 Fon’un net varlik degeri lizerinden giinliik olarak belirlenen fiyatlardan pay sahipleri tarafindan
alinip satilabilir. Katilma paymin fiyati fon net varlik/ toplam degerinin, degerleme giiniinde tedaviilde olan pay
sayisina boliinerek belirlenmektedir.

Fiyatlama raporuna iliskin portfoy degerleme esaslari
- Degerleme her isgiinii itibariyla yapilir.

- Portfoydeki menkul kiymetlerin degerlemesinde, asagida belirtilen esaslar kullanilir:

€)) Portfoye alinan varliklar alim fiyatlarryla kayda gecirilir. Yabanci para cinsinden varliklarin alim fiyati
satin alma giiniindeki yabanci para cinsinden degerinin TCMB doviz satis kuru ile ¢arpilmasi suretiyle bulunur.
(b) Alis tarihinden baglamak iizere portfoydeki varliklardan;

Q) Borsada islem gorenler degerleme giiniinde borsada olusan en son seans agirlikli ortalama fiyat veya

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

(i) Borsada islem gormekle birlikte degerleme giinliinde borsada alim satima konu olmayan paylar son
islem tarihindeki borsa fiyatiyla; bor¢lanma araglari, ters repo ve repolar son islem giiniindeki i¢ verim orant ile
degerlenir.

(iii) Fon katilma paylari, degerleme giinii itibariyla en son agiklanan fiyatlari esas alinarak degerlenir.

(iv) Vadeli mevduat, bilesik faiz orani kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya eklenmesi suretiyle
degerlenir.

(V) Yabanci para cinsinden olanlar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para i¢in belirlenen doviz alis kuru ile
degerlenir.

(vi) Tiirev araglar nedeniyle teminat olarak verilen varliklar da portfoy degeri tablosunda gosterilir. Bu

varliklar teminatin tiirii dikkate alinarak bu maddedeki esaslar ¢ercevesinde degerlenir.

(vii) Borsa dist repo-ters repo sozlesmeleri, piyasa fiyatini en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve
dogrulanabilir bir yontemle degerlenir.

(viii) (i) ile (vii) nolu alt bentlerde belirtilenler diginda kalanlar, TFRS dikkate alinarak degerlenir. Degerleme
esaslari, yazili karara baglanir.

(ix) (vii) ve (viii) nolu alt bentlerde yer alan yontemlere iliskin kararlar kurucunun yonetim kurulu tarafindan
alinir.
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKIiN ESASLAR (Devam)

25 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devam)

Fiyatlama raporuna iliskin portfoy degerleme esaslari1 (Devami)

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

- Fonun diger varlik ve yiikiimliiliikleri, TFRS dikkate alinarak degerlenir. Su kadar ki, fonun yabanct
para cinsinden yiikiimliiliikleri TCMB tarafindan ilgili yabanc1 para i¢in belirlenen déviz satis kuru ile ¢arpilmasi
suretiyle degerlenir.

- Bir payin alig ve satis degeri, Fon toplam degerinin dolagimdaki pay sayisina boliinmesi ile bulunur.

Raporlama Doneminden Sonraki Olaylar

Raporlama déneminden sonraki olaylar; kara iliskin herhangi bir duyuru veya diger secilmis finansal bilgilerin
kamuya ag¢iklanmasindan sonra ortaya ¢ikmis olsalar bile, finansal durum tablosu tarihi ile finansal durum
tablosunun yayimi i¢in yetkilendirme tarihi arasindaki tiim olaylar1 kapsar.

Fon, raporlama doneminden sonraki diizeltme gerektiren olaylarin ortaya ¢ikasi durumunda, finansal tablolara
alman tutarlar1 bu yeni duruma uygun sekilde diizeltir. Raporlama doneminden sonraki diizeltme gerektirmeyen
olaylar, 6nemli olmasi durumunda, finansal tablo dipnotlarinda agiklanmustir.

Karsiliklar, Kosullu Varlhik ve Yiikiimliiliikler

Fon yonetimi gegmis olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zimni yiikiimliligiin bulundugu, bu
yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi i¢in ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikmasinin muhtemel oldugu
ve s6z konusu yilikiimliiliik tutarinin giivenilir bir bigimde tahmin edilebildigi durumlarda, ilisikteki finansal
tablolarda s6z konusu yiikiimliilik tutari kadar karsilik ayirmaktadir. Kosullu yiikiimliliikler, ekonomik fayda
igeren kaynaklarin igsletmeden ¢ikma ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediginin tespiti amaciyla siirekli olarak
degerlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik fayda iceren kaynaklarin isletmeden ¢ikma ihtimalinin uzak oldugu
durumlar harig, finansal tablo dipnotlarinda agiklanir. Ekonomik faydanin dipnotlarinda agiklama yapilir.
Ekonomik faydanin igletmeye gireceginin kesine yakin hale gelmesi durumunda ise, s6z konusu varlik ve bununla
ilgili gelir degisikliginin oldugu tarihte finansal tablolara alinir.

iliskili Taraflar

Hissedarlik, s6zlesmeye dayali haklar, aile iliskisi veya benzeri yollarla kars1 tarafi dogrudan ya da dolayli bir
sekilde kontrol edebilen veya 6nemli derecede etkileyebilen kuruluslar, iliskili kurulus olarak tanimlanirlar. liskili
kuruluslara ayn1 zamanda sermayedarlar ve Fon yonetimi de dahildir. Tliskili kurulus islemleri, kaynaklarin ve
yuktmliiliiklerin iligkili kuruluglar arasinda bedelli veya bedelsiz olarak transfer edilmesini icermektedir.

Kurum Kazanc1 Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 2 numarali maddesi uyarinca, Sermaye Piyasast Kanunu’na gére kurulan yatirim
fonlar1 kurumlar vergisi miikellefidir. Ancak, Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesinin 1/d/(1) numaral
alt bendi ile menkul kiymet yatirim fonlariin (doviz yatirim fonlar1 hari¢) portfoy isletmeciliginden dogan
kazanglar1 kurumlar vergisinden istisna edilmistir.
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

2. FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA iLiSKiN ESASLAR (Devam)

25 Onemli Muhasebe Politikalarinin Ozeti (Devam)

Kurum Kazanc1 Uzerinden Hesaplanan Vergiler

Gelir Vergisi Kanunu’na 5281 sayili kanun ile eklenen gecici 67’inci madde ile 1 Ocak 2006 tarihinden itibaren
menkul kiymetlerden elde edilen kazang ve iratlar i¢in yeni bir vergileme sistemi 6ngdriilmiis olup konu ile ilgili
257 Seri No’lu Gelir Vergisi Genel Tebligi 30 Aralik 2005 tarih ve 26039 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmustir.
Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67°nci maddesinin 8 numarali fikrast uyarinca, Sermaye Piyasasi Kanunu’na
gore kurulan menkul kiymetler yatirim fonlariin (borsa yatirim fonlar1 dahil) kurumlar vergisinden istisna edilmis
portfoy kazanglart %15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulacagi ve bu kazanglar iizerinden Gelir Vergisi
Kanunu’nun 94 incii maddesi uyarinca ayri bir tevkifat yapilmayacagi belirtilmistir.

Bununla birlikte, 23 Temmuz 2006 tarih ve 26237 sayilt Resmi Gazete’de yayimlanan 22 Temmuz 2006 tarih ve
2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu karar1 ile 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67°nci maddesinde yer
alan bazi kazang ve iratlardan yapilacak tevkifat oranlar1 Sermaye Piyasasi Kanunu’na goére kurulan menkul
kiymetler yatirim fonlar1 (borsa yatirim fonlari, konut finansman fonlar1 ve varlik finansman fonlar1 dahil) portfoy
isletmeciligi kazanglar1 iizerinden 23 Temmuz 2006 tarihinden 1 Ekim 2006 tarihine kadar %10, 1 Ekim 2006
tarihinden itibaren uygulanmak tizere %0 (sifir) olarak tespit edilmistir.

Nakit Akis Tablosu

Nakit akis tablosunda, doneme iliskin nakit akimlari igletme, yatirim ve finansman faaliyetlerine dayali bir bigimde
smiflandirilarak raporlanir.

3- BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Fon’un ana faaliyet konusu portfoy isletmek ve hizmet sundugu bolge Tiirkiye oldugundan 31 Aralik 2019 ve 31
Aralik 2018 tarihleri itibartyla sona eren déonemlerde finansal tablolarda boliimlere gore raporlama yapilmamustir.

4 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI

a) 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihlerinde iliskili taraflarla olan bakiyeler asagidaki gibidir:

31 Arahk 31 Aralik

Nakit ve nakit benzerleri 2019 2018
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. - Vadesiz mevduat TL 4.804 10.495
4.804 10.495

Borglar 31 Arahk 31 Arahk
2019 2018

TEB Portfoy Yonetimi A.S. - Fon yonetim iicreti 396 -
Tiirk Ekonomi Bankasit A.S. - Fon saklama iicreti 151 129
547 129
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON
31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

4 - ILISKIiLi TARAF ACIKLAMALARI (Devami)

b) 31 Aralik 2019 ve 2018 tarihlerinde sona eren hesap donemleri itibariyla iligkili taraflarla olan iglemler

asagidaki gibidir:

1 Ocak- 1 Ocak-
31 Arahk 31 Arahk
2019 2018
TEB Portfoy Yonetimi A.S. - Fon yonetim ticreti (4.284) (3.533)
TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. - Aracilik komisyonu - (12.821)
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. - Aracilik komisyonu - 2
Tiirk Ekonomi Bankas1 A.S. - Saklama komisyonu (1.705) (1.410)
(5.989) (17.766)

5 - ALACAK VE BORCLAR
31 Aralik 31 Aralik
Alacaklar 2019 2018
Ters Repo Alacaklart 3.001.869 -
Borsa Para Pivasasi 490.289 907.523
3.492.158 907.523

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla, ters repo alacaklarinin vadesi 1 aydan kisa olup, agirlikli ortalama faiz oran1 %
11,37°dir (31 Aralik 2018: Bulunmamaktadir).

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla, Borsa Para Piyasasi’ndan alacaklarin vadesi 1 aydan kisa olup, agirlikli ortalama
faiz oran1 % 10,75°dir (31 Aralik 2018: %24,08).

31 Arahk 31 Arahk

Borglar 2019 2018
Odenecek fon yénetim iicretleri 409 320
Odenecek saklama iicreti 1.144 1.284
Odenecek denetim iicreti 4.638 8.132
SPK kayit iicreti 235 189
Kap hizmet ticreti 3.245 2.454
Diger borglar 282 687
9.953 13.066

Fon’un 31 Aralik 2019 tarihi itibartyla vadesi ge¢mis alacagi bulunmamaktadir (31 Aralik 2018:
Bulunmamaktadir).

6 - BORCLANMA MALIYETI

Bulunmamaktadir (2018: Bulunmamaktadir).
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

7 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR

Fon’un menkul krymetleri Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. (“Takasbank”) tarafindan muhafaza edilmekte
olup, gegmis donemlerde tatbik edilen ve Takasbank ve Borsa iiyelerini kapsamakta olan “semsiye sigorta”
uygulamasi sona erdirilmig; bu uygulamanin yerine Takasbank’in sigortalandigi dolayisiyla da Fon’un bu
kuruluglar nezdinde saklanan tiim menkullerinin de sigorta kapsaminda oldugu bir sigorta sistemine gegilmistir.
Fon adma diizenlenmis ayr1 bir sigorta poligesi yoktur. Sigorta poligesi Takasbank ve Merkezi Kayit Kurulusu
AS. ’yi (“MKK”) kapsamakta olup Takasbank ve MKK’da meydana gelebilecek olan emniyeti suistimal,
sahtecilik, hirsizlik, tagima riskleri, her tlirlii maddi hasar, kaybolma ve saklama riskleri sigorta kapsamindadir.

31 Aralik 2019 tarihi itibartyla VIOP islemleri icin teminat olarak verilen 316.194 TL teminat bulunmaktadir (31
Aralik 2018: 374.868 TL).

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla, Fon, ters repo islemleri i¢in 3.069.055 TL teminat vermistir (31 Aralik 2018:
Bulunmamaktadir).

8 - NITELIKLERINE GORE GiDERLER

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Aralik

2019 2018

Komisyon ve Diger Islem Ucretleri 20.113 12.823
Saklama Ucretleri 11.727 10.016
Denetim Ucretleri 9.108 8.132
Yonetim Ucretleri 5.240 3.533
Kurul Kayit Ucretleri 878 722
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (Not 13) 16.760 6.982
63.826 42.208

9 - DIGER VARLIK VE YUKUMLULUKLER
Bulunmamaktadir (31 Aralik 2018: Bulunmamaktadir).

10- TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERi VE TOPLAM DEGERINDE/NET VARLIK
DERGERINDE ARTIS AZALIS

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk

2019 2018

Toplam degeri/Net varhk degeri (Donem basi) 3.774.404 3.206.948
Toplam Degerinde/Net Varlik Degerinde Artis/ (Azalis) 918.900 575.563
Katilma Payi Thrag Tutar1 (+) - -
Katilma Pay1 lade Tutari (-) (1.517) (8.107)
Toplam degeri/Net varlik degeri (Dénem sonu) 4.691.787 3.774.404
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TEB PORTFOY TEB GRUBU DEGISKEN OZEL FON

31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

10- TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERi VE TOPLAM DEGERINDE/NET VARLIK
DERGERINDE ARTIS AZALIS (Devami)

a) Birim Pay Degeri:

31 Arahik 31 Arahk
2019 2018
Fon Toplam Degeri: 4.691.787 TL 3.774.404 TL
Dolasimdaki Pay Sayist: 113.726.851 113.766.851
Birim Pay Degeri: 0,04125 0,0332
2019 2019 2018 2018
Adet Tutar TL Adet Tutar TL
Acilis 113.766.851 2.231.867 114.034.115 2.239.974
Satislar - - - -
Geri Alislar (40.000) (1.517) (267.264) (8.107)
31 Aralik 113.726.851 2.230.350 113.766.851 2.231.867

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla Toplam Deger/Net Varlik Degeri bakiyesi 4.691.787 TL tutarindadir (31 Aralik
2018: 3.774.404 TL).

31 Aralik 2019 tarihinde sona eren hesap donemine ait Toplam Degeri/Net Varlik Degeri Artis bakiyesi 918.900
TL tutarindadir (31 Aralik 2018: 575.563 TL art1s).

11- FIYAT RAPORUNDAKI VE FINANSAL DURUM TABLOSUNDAKI TOPLAM DEGER/NET
VARLIK DEGERI MUTABAKATI

31 Arahk 31 Arahk

2019 2018

Fiyat raporundaki toplam deger/net varlik degeri 4.691.787 3.774.404

Finansal durum tablosundaki toplam deger/net varlik degeri 4.691.787 3.774.404

Fark - -
12 - HASILAT

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Aralik 31 Aralik

Esas Faaliyet Gelirleri/ (Giderleri) 2019 2018

Faiz Gelirleri 688.895 393.653

Temettii Gelirleri 27.710 6.364

Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere fliskin Ger¢eklesmis Kar/(Zarar) 440.073 (35.188)

Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere fliskin Ger¢eklesmemis Kar/(Zarar) (189.248) 253.111

Net Yabanci Para Cevrim Farki Gelirleri / (Giderleri) 15.296 (169)

982.726 617.771
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31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN

ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

13 - ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER VE GIDERLER

1 Ocak- 1 Ocak-

31 Arahk 31 Arahk

Esas Faalivetlerden Diger Giderler 2019 2018
Kap Hizmet Ucreti 3.977 2.562
Diger Giderler (*) 12.783 4.420
16.760 6.982

@) 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla esas faaliyetlerden diger giderler igerisinde borsa para piyasast BSMV

karsilig1 ve diger giderler bulunmaktadir.
14 - FINANSMAN GIDERLERI

Bulunmamaktadir (31 Aralik 2018: Bulunmamaktadir).

15 — DIGER KAPSAMLI GELIiR UNSURLARININ ANALIZi
Bulunmamaktadir (31 Aralik 2018: Bulunmamaktadir).

16 - KUR DEGISIMININ ETKIiLERI

Bakiniz Bsliim 2 “Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar”.
17 - YUKSEK ENFLASYONLU EKONOMIDE RAPORLAMA
Bakiniz Bsliim 2 “Finansal Tablolarin Sunumuna iliskin Esaslar”.
18 - TUREV ARACLAR

31 Arahk 2019

Nominal
Sozlesme Tanimi Vade Pozisyon Deger Uzlasma Fiyati Kontrat Degeri
F_USDTRY1219 2 Ocak 2020 Kisa 40 5,939 237.816
Net Pozisyon 237.816

31 Arahk 2018

Nominal
Sozlesme Tanimi Vade Pozisyon Deger Uzlasma Fiyati Kontrat Degeri
F_USDTRY0219 28 Subat 2019 Kisa 160,00 5,4447 873.360
F_USDTRYO0219 31 Aralik 2018 Uzun 15,00 113,375 171.300
Net Pozisyon 1.044.660
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31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

19 - FINANSAL ARACLAR

Finansal varhklar

31 Aralik 31 Arahk

Finansal Varliklar 2019 2018

Gejrg:ege Uygun Deger Farklar Kar/Zarara Yansitilan 885.315 2 493.923
Finansal Yatirimlar

885.315 2.493.923

31 Aralik 2019 ve 31 Aralk 2018 tarihleri itibariyla, gercege uygun deger farki kar/zarara yansitilan olarak
smiflandirilan finansal varliklarin detaylari asagidaki gibidir:

31 Arahk 2019

Nominal Maliyet degeri Piyasa Degeri

Diger finansal varliklar

Yatirim fonlarindaki paylar 4.189.605 615.994 688.863

Hisse senetleri

Borsada islem goren hisse senetleri 4.247 185.492 196.452
4.193.852 801.486 885.315

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla bor¢lanma araglari bulunmamaktadir. Bu nedenle ortalama fazi oram da
bulunmamaktadir (31 Aralik 2018: Eurobond igin %4,75, 6zel sektor bono/ tahvil igin %57,89).

31 Arahk 2018

Nominal  Maliyet degeri Pivasa Degeri
Borglanma senetleri

Eurobond 1.056.200 795.748 1.074.217

Ozel kesim tahvil/bonolar1 590.000 563.946 589.703

Diger finansal varliklar

Yatirim fonlaridaki paylar 287.025 495.083 542.253

Hisse senetleri

Borsada islem goren hisse senetleri 52.500 366.425 287.750
1.985.725 2.221.202 2.493.923

Finansal Risk Faktorleri

Fon, faaliyetlerinden dolayi, bor¢ ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki, doviz kurlar1 ile faiz oranlarindaki
degisimlerin etkileri dahil ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Fon’un toptan risk yonetim programi, mali
piyasalarin ongoriillemezligine odaklanmakta olup, Fon’un mali performansi iizerindeki potansiyel olumsuz
etkilerin en aza indirgenmesini amaglamistir.
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31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

19 - FINANSAL ARACLAR (Devami)
Faiz orani riski

Faiz orani riski, faiz oranlarinda meydana gelen dalgalanmalarin Fon’un kar payina duyarli varliklar tizerinde
meydana getirecegi deger diisiisii olarak tanimlanir.

31 Aralik 2019 tarihi itibariyla degisken fazi orani araglar bulunmadigindan faiz orani riski bulunmamaktadir (31
Avralik 2018 tarithinde TL kar paylarinda %1 oraninda faiz artisi/azalis1 olmast durumunda diger tiim degiskenlerin
sabit kaldig1 varsayimiyla 398.242 TL tutarindaki degisken fazi oranli bor¢lanma senetlerinin gergege uygun
degerinde ve dolayisiyla Fon’un net donem karinda 3.982 tutarinda azalis veya 3.982 TL tutarinda artig
olusmaktadir).

31 Arahk 2019 31 Arahk 2018

Sabit Faizli Araclar

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varliklar - 1.265.678

Degisken Faizli Finansal Araclar
Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan varliklar - 398.242

- 1.663.920

Fiyat riski

Fiyat riski, hisse senedi endeks seviyelerinin ve ilgili hisse senedi degerinin degismesi sonucunda hisse senetlerinin
piyasa degerlerinin diismesi riskidir.

Fon’un finansal durum tablosunda ger¢ege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varlik olarak
smifladigi hisse senetleri ve yatirim fonlarindaki paylar kar pay1 ve kar pay1 degisimlerine bagli olarak fiyat riskine
maruz kalmaktadir. 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla TL faiz oram ve faiz oranlarinda %10 oraninda artis / azalig
olmasi1 durumunda diger tiim degiskenlerin sabit kaldig1 varsayimiyla 885.315 TL tutarindaki hisse senetlerinin ve
yatirrm fonlarindaki paylarin gergege uygun degerinde ve dolayisiyla Fon’un net donem karinda 88.532 TL
tutarinda azalig veya 88.532 TL tutarinda artis olusmaktadir (31 Aralik 2018: 83.000 TL tutarinda azalis veya
83.000 TL tutarinda artis olusmaktadir).

Kredi riski

Fon’un kullandirilan kredileri bulunmadigindan dolayr karsi tarafin anlagsma yiikiimliiliiklerini yerine
getirememesinden kaynaklanan bir risk mevcut degildir.
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31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

19 - FINANSAL ARACLAR (Devami)
Kredi riski (devami)

31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihleri itibariyla, Fon’un kredi riskine maruz kredi niteligindeki varliklar1 asagidaki tablodaki gibidir:

Alacaklar
Alacaklar Diger Alacaklar
iliskili Diger Mliskili Diger  Bankalardaki Finansal

31 Arahk 2019 Taraf Taraf (*) Taraf Taraf Mevduat Varhklar (**)  Diger (*¥**)
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski - 3.001.869 - - 8.073 - 806.483
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - - - - - - -
A. Vadesi gegmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamis finansal

varliklarin net defter degeri - 3.001.869 - - 8.073 - 806.483

B. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikliigiine ugramamis

varliklarin net defter degeri - - - - -
C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - -

D. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - -

(*) Ters repo islemlerinden olugmaktadir.
(**) Hisse senetleri ve yatirim fonlar1 dahil edilmemistir.
(***) Borsa para piyasasi alacaklari, teminata verilen nakit ve naikt benzerlerinden olugmaktadir.
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(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

19 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi (Devam)
Kredi riski (devami)

Finansal arag tiirleri itibartyla maruz kalinan kredi riskleri:

Alacaklar
Alacaklar Diger Alacaklar
iliskili Diger Mliskili Diger ~ Bankalardaki Finansal

31 Aralik 2018 Taraf Taraf Taraf Taraf Mevduat Varliklar (¥)  Diger (**)
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski - - - - 11.156 1.663.920 1.282.391
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmig kismi - - - - - - -
A. Vadesi gegcmemis ya da deger diisiikliigiine ugramamus finansal

varliklarin net defter degeri - - - - 11.156 1.663.920 1.282.391

B. Vadesi ge¢cmis ancak deger diisiikliigline ugramamis
varliklarin net defter degeri - - - - - - -

C. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - - -
- Vadesi ge¢mis (briit defter degeri) - - - - - - -
- Vadesi gegmemis (briit defter degeri) - - - - - - -
D. Bilango dis1 kredi riski i¢ceren unsurlar - - - - - - -

(*) Hisse senetleri ve yatirim fonlar1 dahil edilmemistir.
(**) Borsa para piyasasi1 alacaklari, teminata verilen nakit ve nakit benzerlerinden olugmaktadir.
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19 - FINANSAL ARACLAR (Devami)

Kur riski

Yabanci para varliklar, yiikiimlillikler ve bilanco dist yiikiimliliklere sahip olma durumunda ortaya g¢ikan kur
hareketlerinden kaynaklanacak etkilere kur riski denir. Fon’un 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihleri itibariyla
yabanci para cinsinden varlik ve yiikiimliiliigl asagidaki gibidir:

31 Arahk 2019 31 Aralik 2018
TL karsihgn  ABD dolan TL karsihgr  ABD dolar

Finansal varliklar 446.126 75.105 1.074.217 204.189

Bankalardaki mevduat 1.760 296 - -

Doviz kuru duyarhhk analizi tablosu;

31 Arahk 2019 Kar/Zarar Ozkaynaklar
Yabanci Yabanci Yabanc Yabanc
paranin paranin paranin paranin

deger deger deger deger

kazanmas1  kaybetmesi

kazanmasi  kaybetmesi

ABD Dolari kurunun %20 degismesi halinde:

1. ABD Dolari1 net varlik/yiikiimliiliik 89.577 (89.577) 89.577 (89.577)

2. ABD Dolart riskinden korunan kisim (-) - - - -

3. ABD Dolar1 net etkisi (1+2) 89.577 (89.577) 89.577 (89.577)
31 Aralik 2018 Kar/Zarar Ozkaynaklar

Yabanc Yabana Yabanc1 Yabanc1

paranin paranin paranin paranin

deger deger deger deger

kazanmasi  kaybetmesi

kazanmas1  kaybetmesi

ABD Dolar1 kurunun %20 degismesi halinde:

1. ABD Dolar1 net varlik/yiikiimliiliik
2. ABD Dolari riskinden korunan kisim (-)

214.843  (214.843)

214.843 (214.843)

3. ABD Dolar1 net etkisi (1+2)

214.843 __ (214.843)

214.843 _ (214.843)
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19 - FINANSAL ARACLAR (Devami)
Likidite riski
Likidite riski, Fon’un net fonlama yiikiimliiliiklerini yerine getirememe ihtimalidir. Fon yiikiimliiliiklerinin timii kisa

vadeli olup defter degeri s6zlesme uyarinca yapilacak nakit ¢ikislar toplamini gostermektedir.

Fon’un tiirev finansal yiikiimliiligi bulunmamaktadir. Tiirev niteliginde olmayan finansal yiikiimliiliklerin 31 Aralik
2019 ve 2018 tarihleri itibariyla indirgenmemis nakit akimlarinin sézlesme siirelerine gore kalan vadelerine goére dagilimi
asagidaki gibidir:

31 Arahk 2019

Sozlesme

uyarinca nakit
cakislar toplamn 3 aydan 3-12 ay 1-5yvil 5 yildan

Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri (1+1H+11+1V) kisa (I) arasi (II) aras1 (IID) uzun (1V)

Finansal olmayan
finansal yiikiimliiliikler

Diger borglar 9.953 9.953 9.953 - - -
Toplam yiikiimliiliik 9.953 9.953 9.953 - - -

31 Aralik 2018

Sozlesme

uyarinca nakit
cikislar toplamm 3 aydan 3-12 ay 1-5yil 5 vyidan

Sozlesme uyarinca vadeler Defter Degeri (1+H+11+1V) kisa (I) arasi (II) aras1 (II1) uzun (1V)

Finansal olmayan
finansal yiikiimliiliikler

Diger borglar 13.066 13.066 13.066 - - -
Toplam yiikiimliiliik 13.066 13.066 13.066 - - -
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19 - FINANSAL ARACLAR (Devami)
Finansal Arac Kategorileri

Fon’un finansal varlik ve yilikiimliiliiklerinin gercege uygun ve kayith degerleri agsagidaki gibidir:

Gergege uygun Itfa edilmis
Itfa edilmis deger farki degerinden
degerinden kar/zarara gosterilen
gosterilen finansal  yansitilan finansal finansal
31 Arahk 2019 varliklar varliklar yiikiimliiliikler Defter degeri  Not
Finansal varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 8.073 - - 8.073 21
Teminata Verilen Nakit
ve Nakit Benzerleri 316.194 - - 316.194 21
Ters Repo Alacaklart 3.001.869 - - 3.001.869 5
Borsa Para Piyasasi 490.289 - - 490.289 5,21
Finansal Varliklar - 885.315 - 885.315 19
Finansal yiikiimliliikler
Diger Borglar - - 9.953 9.953 5
Gergege uygun [tfa edilmis
Itfa edilmis deger farki degerinden
degerinden kar/zarara gosterilen
gosterilen finansal  yansitilan finansal finansal
31 Arahk 2018 varliklar varliklar yiikiimliiliikler Defter degeri  Not
Finansal varliklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 11.156 - - 11.156 21
Teminata Verilen Nakit
ve Nakit Benzerleri 374.868 - - 374.868 21
Borsa Para Piyasasi 907.523 - - 907.523 5,21
Finansal Varliklar - 2.493.923 - 2.493.923 19
Finansal yiikiimliliikler
Diger Borglar - - 13.066 13.066 5
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19 - FINANSAL ARACLAR (Devami)
Finansal Araclarin Ger¢cege Uygun Degeri

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

Fon, finansal enstriimanlarin tahmini gergege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve uygun
degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir.

Nakit ve nakit benzerleri, takas alacaklar1 ve diger alacaklar dahil olmak {izere maliyet bedeli ile gdsterilen
finansal aktiflerin ger¢ege uygun degerlerinin kisa vadeli olmalar1 ve muhtemel zararlarin 6nemsiz miktarda
olabilecegi diigiiniilerek defter degerlerine yaklastigi 6ngoriilmektedir.

Gergege uygun deger farklar1 kar/zarara yansitilan finansal varliklarin ger¢ege uygun degerlerinin belirlenmesinde
piyasa fiyatlar1 esas alinir.

Finansal varliklarin ve yilikiimliiliiklerin ger¢ege uygun degeri asagidaki gibi belirlenir:

. Birinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, birbirinin ayn1 varlik ve yiikiimliiliikler i¢in aktif piyasada
islem goren borsa fiyatlarindan degerlenmektedir

. Ikinci seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, ilgili varlik ya da yiikiimliiliigiin birinci seviyede belirtilen
borsa fiyatindan baska dogrudan ya da dolayli olarak piyasada gdzlenebilen fiyatinin bulunmasinda

kullanilan girdilerden degerlenmektedir.

. Ugiincii seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, varlik ya da yiikiimliiliigiin ger¢ege uygun degerinin
bulunmasinda kullanilan piyasada gézlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden degerlenmektedir.

Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan olarak siniflandirilan finansal varliklar:

Gozlenebilir
veriye
Onemli dayanmayan
gozlenebilir girdilerile
Gercege veriye gercege
uygun Degerleme dayanmayan uygun deger
Gergege uygun deger seviyesi teknigi girdiler iliskisi

Finansal VarhKklar /
Finansal Yiikiimliiliikler 31 Aralik 2019 31 Aralik 2018

Yatirim fonlarindaki paylar 688.863 542.253  Seviyel Piyasa fiyati - -
Hisse senetleri 196.452 287.750  Seviyel Piyasa fiyati - -
Eurobond - 1.074.217  Seviye2 Piyasa fiyati - -
Ozel kesim tahvil/bonolari - 589.703  Seviyel Piyasa fiyati - -

20 - RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR

Aralik 2019 tarihinden sonra, Wuhan, Cin'de yeni bir tiir koronaviriis ("COVID-19") bildirilmistir. 2020 yilinin
ilk aylarinda viriisiin uluslar arasi yayilmasi sonucunda Diinya Saghk Orgiitii tarafindan pandemi olarak ilan
edilmistir. Mart 2020 itibariyle COVID-19 Tiirkiye'de de goriilmeye baglanmugtir. Covid-19 viriisiiniin ortaya
¢ikmasi ile global ekonomi ve Finansal piyasada kosullar bozulmustur. Bu raporun tarihi itibariyle, Tiirk hiikiimeti
niifusun yurti¢i ve yurtdigindaki hareketliligini sinirlamak, aligveris merkezlerinin ¢alisma saatlerini azaltmak ve
okullar gegici siireligine durdurmak gibi bazi 6nlemler almistir. Bu gelismelerin fonlarin faaliyetleri tizerinde
olusturabilecegi muhtemel etkiler ve varsa bunlarin parasal biiyiikliikleri, raporlama tarihi itibartyla belirsizligini
korumakla beraber Fonun finansal durumu, faaliyet sonuglar1 ve nakit akiglar1 {izerinde olumsuz etkisi olabilir.
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31 ARALIK 2019 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT FINANSAL TABLOLARA ILISKIN
ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Tutarlar aksi belirtilmedik¢e Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir.)

21 - NAKIT AKIS TABLOSUNA iLiSKiN ACIKLAMALAR

31 Aralik 31 Arahik

2019 2018

Bankadaki nakit 8.073 11.156
Vadesiz mevduat 8.073 11.156
Borsa para piyasasialacaklar (*) 490.289 907.523
Teminata verilen nakit benzerleri ve nakit benzerleri (**) 316.194 374.868
814.556 1.293.547

(*) 31 Aralik 2019 tarihi itibariyla, Borsa Para Piyasasi’ndan alacaklarin vadesi 1 aydan kisa olup, agirlikli
ortalama faiz oram1 % 10,75’dir (31 Aralik 2018: %24,08).

(**) 31 Aralik 2019 tarihi itibar1yla, teminata verilen nakit ve nakit benzerleri VIOP teminatlarindan olusmakta
olup tutar1 316.194 TL “dir (31 Aralik 2018: 374.868 TL).

Fon’un 31 Aralik 2019 ve 2018 tarihleri itibariyla nakit akis tablolarinda nakit ve nakit benzeri degerler, borsa
para piyasasi alacaklart ile hazir degerler toplamindan teminata verilen nakit ve nakit benzerleri ve faiz
tahakkuklari diisiilerek gosterilmektedir:

31 Aralik 31 Arahk

2019 2018

Nakit ve nakit benzerleri 814.556 1.293.547
Teminata verilen nakit benzerleri (-) (316.194) (374.868)
Faiz tahakkuklari (-) (289) (2.523)
Nakit akis tablosunda yer alan nakit ve nakit benzerleri 498.073 916.156

22 - TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERIi DEGIiSiM TABLOSUNA iLiSKiN ACIKLAMALAR

Bakiniz Dipnot 10.

23 - FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL TABLOLARIN
ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILIR OLMASI ACISINDAN ACIKLANMASI
GEREKLIi OLAN DiGER HUSUSLAR

Bulunmamaktadir.
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