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BAGIMSIZ DENETCi RAPORU
Azimut PYS Dérdiincii Degisken Fon Kurucu Yonetim Kurulu'na
A. Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimi
1. Goriis

Azimut PYS Dérdiincii Degisken Fon’un (“Fon”) 31 Aralik 2017 tarihli finansal durum tablosu ile ayni
tarihte sona eren hesap dénemine ait kar veya zarar ve diger kapsaml gelir tablosu, toplam deger/net
varlik degeri degisim tablosu ve nakit akig tablosu ile nemli muhasebe politikalarinin 6zeti de dahil olmak
{izere finansal tablo dipnotlarindan olugan finansal tablolarini denetlemis bulunuyoruz.

Goriisiimiize gore, iligikteki finansal tablolar, Fon'un 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla finansal durumunu ve
ayni1 tarihte sona eren hesap donemine ait finansal performansini ve nakit akiglarini, Yatirnm Fonlarinin
Finansal Raporlama Esaslarina fliskin Teblig (1I-14.2) (“Teblig”) cercevesinde Sermaye Piyasas
Kurulu'neca (“SPK”) belirlenen esaslara ve bunlar ile diizenlenmeyen konularda Tiirkiye Muhasebe
Standartlar hiikiimlerini iceren; “SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati’na uygun olarak tiim
onemli yonleriyle gercege uygun bir bicimde sunmaktadir.

2,  Goriisiin Dayanagi

Yaptigimiz bagimsiz denetim, Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu (“KGK”)
tarafindan yayimlanan Tiirkiye Denetim Standartlar’’nin bir parcasi olan Bagimsiz Denetim
Standartlarr’na (“BDS”) uygun olarak yiiriitiilmiigtiir. Bu standartlar kapsamindaki sorumluluklarimiz,
raporumuzun “Bagimsiz Denetginin Finansal Tablolarin Bagimsiz Denetimine fliskin Sorumluluklar1”
béliimiinde ayrintih bir sekilde agiklanmigtir. KGK tarafindan yayimlanan Bagimsiz Denetgiler i¢in 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
kapsanmindaki etige iligkin diger sorumluluklar da tarafimizca yerine getirilmigtir. Bagimsiz denetim
sirasinda elde ettigimiz bagimsiz denetim kanitlarinin, goriistimiiziin olugturulmast i¢in yeterli ve uygun
bir dayanak olugturduguna inaniyoruz.

3. Kilit Denetim Konular

Tarafimizca raporumuzda bildirilecek bir kilit denetim konusunun olmadigima karar verilmisgtir.

PwC Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.
BJK Plaza, Siileyman Seba Caddesi No:48 B Blok Kat:9 Akaretler Besiktas 34357 Istanbul - Turkey
T: +90 212 326 6060, F: +90 212 326 6050, WWW.PWC.COM.tIr  Mersis Numaramiz 0-1460-0224-0500015
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4. Diger Husus

Forn’un 31 Aralik 2016 tarihinde sona eren hesap dénemine ait finansal tablolar1 bagka bir bagimsiz
denetim firmasi tarafindan denetlenmis ve 23 Subat 2017 tarihli bagimsiz denetim raporunda bu finansal
tablolara iligkin olumlu goriig verilmigtir.

5. Kurucu Yonetiminin ve Ust Yonetimden Sorumlu Olanlarin Finansal Tablolara iliskin
Sorumluluklar

Kurucu yonetimi; finansal tablolarin SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuati’'na uygun olarak
hazirlanmasindan, gercege uygun bir bicimde sunumundan ve hata veya hile kaynakh 6nemli yanliglik
icermeyecek sekilde hazirlanmas: i¢in gerekli gordiigii i¢ kontrolden sorumludur.

Finansal tablolar hazirlarken yonetim; Fon’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetinin
degerlendirilmesinden, gerektiginde siireklilikle ilgili hususlar agtklamaktan ve Fon'u tasfiye etme ya da
ticari faaliyeti sona erdirme niyeti ya da mecburiyeti bulunmadig; siirece igletmenin siirekliligi esasini
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 sorumluluklar sunlardar:

Amacimiz, bir biitiin olarak finansal tablolarin hata veya hile kaynakli 6nemli yanhslik igerip icermedigine
iliskin makul giivence elde etmek ve gériigiimiizii igeren bir bagimsiz denetgi raporu diizenlemektir.
BDSlere uygun olarak yiiriitiilen bir bagimsiz denetim sonucunda verilen makul giivence; yiiksek bir
glivence seviyesidir ancak, var olan énemli bir yanhighgin her zaman tespit edilecegini garanti etmez.
Yanhghklar hata veya hile kaynakli olabilir. Yanhghklarin, tek bagina veya toplu olarak, finansal tablo
kullanicilarinin bu tablolara istinaden alacaklar: ekonomik kararlar: etkilemesi makul dl¢iide bekleniyorsa
bu yanhgliklar 6nemli olarak kabul edilir.
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BDS’lere uygun olarak yiiriitiilen bagimsiz denetimin geregi olarak, bagimsiz denetim boyunca mesleki
muhakememizi kullanmakta ve mesleki siipheciligimizi siirdiirmekteyiz. Tarafimizca ayrica:

. Finansal tablolardaki hata veya hile kaynakli “6nemli yanhighk” riskleri belirlenmekte ve
degerlendirilmekte; bu risklere kargilik veren denetim prosediirleri tasarlanmakta ve uygulanmakta
ve goriigiimiize dayanak teskil edecek yeterli ve uygun denetim kanit1 elde edilmektedir. Hile;
muvazaa, sahtekarlik, kasitl ihmal, gercege aykiri beyan veya i¢ kontrol ihlali fiillerini
icerebildiginden, hile kaynakli dnemli bir yanhglig: tespit edememe riski, hata kaynakh onemli bir
yanlhishg tespit edememe riskinden yiiksektir.

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

. Kurucu yénetimi tarafindan kullanilan muhasebe politikalarinin uygunlugu ile yapilan muhasebe
tahminleri ile ilgili aciklamalarin makul olup olmadig degerlendirilmektedir.

. Elde edilen denetim kanitlarina dayanarak Fon’un siirekliligini devam ettirme kabiliyetine iligkin
ciddi siiphe olugturabilecek olay veya sartlarla ilgili onemli bir belirsizligin mevcut olup olmadig
hakkinda ve yonetimin isletmenin siirekliligi esasinin kullanilmasinin uygunlugu hakkinda sonuca
varilmaktadir. Onemli bir belirsizligin meveut oldugu sonucuna varmamiz halinde, raporumuzda,
finansal tablolardaki ilgili agiklamalara dikkat cekmemiz ya da bu agiklamalarin yetersiz olmasi
durumunda olumlu gériis diginda bir gorils vermemiz gerekmektedir. Vardigimz sonuglar, bagimsiz
denetci raporu tarihine kadar elde edilen denetim kanitlarina dayanmaktadir. Bununla birlikte,
gelecekteki olay veya sartlar Fon'un siirekliligini sona erdirebilir.

) Finansal tablolarin aciklamalar dahil olmak iizere, genel sunumu, yapisi ve icerigi ile bu tablolarin,
temelini olugturan iglem ve olaylar gergege uygun sunumu saglayacak gekilde yansitip yansitmadigl
degerlendirilmektedir.

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

Bagimstizhga iligkin etik hiikiimlere uygunluk sagladigimiz iist yénetimden sorumlu olanlara bildirmis
bulunmaktayiz. Ayrica bagimsizhik {izerinde etkisi oldugu diistiniilebilecek tiim iligkiler ve diger hususlar
ile varsa, ilgili 5nlemleri iist yonetimden sorumlu olanlara iletmig bulunmaktayiz.

Ust yonetimden sorumlu olanlara bildirilen konular arasindan, cari ddneme ait finansal tablolarin
bagimsiz denetiminde en ¢ok 6nem arz eden konulari yani kilit denetim konularmni belirlemekteyiz.
Mevzuatin konunun kamuya a¢iklanmasina izin vermedigi durumlarda veya konuyu kamuya agiklamanin
doguracag olumsuz sonuclarin, kamuya agtklamamn doguracagi kamu yararin agacagimn makul gekilde
beklendigi oldukga istisnai durumlarda, ilgili hususun bagimsiz denetci raporumuzda bildirilmemesine
karar verebiliriz.



B

B. Mevzuattan Kaynaklanan Diger Yiikiimliiliikler

1. 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu'nun (“TTK”) 402. maddesinin dérdiincii fikras: uyarinca, Fon’un
1 Ocak - 31 Aralik 2017 hesap doneminde defter tutma diizeninin, kanun ile Fon’un bagh oldugu
semsiye fon ic tiiziigiiniin finansal raporlamaya iligkin hiikiimlerine uygun olmadigina dair onemli
bir hususa rastlanmamstir.

2, TTK’nin 402. maddesinin dérdiincii fikrasi uyarinca, Kurucu Yonetim Kurulu tarafimiza denetim
kapsaminda istenen agiklamalar1 yapmug ve istenen belgeleri vermistir.
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AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$

31 ARALIK 2017 TARIHi iTIBARIYLA FINANSAL DURUM TABLOSU

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°"TL’’) olarak gdsterilmistir.)

Dipnot

referanslari 31 Arahk 2017 31 Aralik 2016
Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 17 25.316.025 11.391.961
Teminata Verilen Nakit ve Nakit Benzerleri - -
Ters Repo Alacaklari 5 31.031.360 -
Diger Alacaklar 6 10.948.716 1.847.260
Takas Alacaklar: 6 22.387 4,122.610
Finansal Varliklar 15 42.946.725 163.136.457
Toplam Varliklar 110.265.213 180.498.288
Yiikiimliilikler
Takas Bor¢lari 1.748 1.809.120
Diger Borglar 6 10.141.549 2.702.418
Toplam Yiikiimliiliikler 10.143.297 4.511.538
Toplam Degeri/Net Varhk Degeri 100.121.916 175.986.750

Takip eden dipnotlar bu finansal tablolarn ayrilmaz bir pargasidir.

1



AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AiT

KAR VEYA ZARAR VE DIGER KAPSAMLI GELIiR TABLOSU

(Tim tutarlar, Tiirk Liras1 (°“TL’’) olarak gdsterilmistir.)

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
referanslar 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
KAR VEYA ZARAR KISMI
Faiz Gelirleri 11 18.027.323 27.432.040
Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere
fliskin Gerceklesmis Kar/Zarar 11 (8.469.864) (4.966.000)
Finansal Varlik ve Yiikiimliliklere
Iliskin Gerceklesmemis Kar/Zarar (923.686) (1.073.758)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.429.408 1.001.520
Esas Faaliyet Gelirleri 10.063.181 22.393.802
Y6netim IlJcretIeri (1.482.550) (2.660.050)
Saklama Ucretleri (123.280) (214.999)
Denetim Ucretleri (6.945) (29.252)
Kurul Ucretleri (25.341) (27.058)
Komisyon ve Diger islem Ucretleri (222.303) (47.591)
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 12 (239.641) (19.932)
Esas Faaliyet Giderleri (2.100.060) (2.998.882)
Esas Faaliyet Kar/Zaran 7.963.121 19.394.920
Finansman giderleri - -
Net Donem Kari/Zarari 7.963.121 19.394.920
DiIGER KAPSAMLI GELIR KISMI
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirtimayacaklar - -
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacaklar - -
Diger Kapsamh Gelir - -
TOPLAM DEGERDE/NET VARLIK
DEGERINDE ARTIS/AZALIS 7.963.121 19.394.920

Takip eden dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.

2



AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT
TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERI DEGISIM TABLOSU

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°"TL’’) olarak gdsterilmistir.)

Bagimsiz Bagimsiz
denetimden denetimden
Dipnot gecmis gecmis
referanslar: 2017 2016
1 Ocak itibariyla Toplam Degeri/
Net Varhik Degeri 175.986.750 322.809.909
Toplam Degerinde/Net Varlik Degerinde
Artis/Azalis 7.963.121 19.394.920
Katilma Payi Ihrag Tutar1 (+) 231.382.057 428.267.808
Katilma Payi Iade Tutari (-) (315.210.012) (594.485.887)
31 Aralik itibariyla Toplam Degeri/
Net Varhik Degeri 8 100.121.916 175.986.750

Takip eden dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN YILA AIT NAKIT AKIS TABLOSU

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°"TL’’) olarak gdsterilmistir.)

Dipnot 1 Ocak - 1 Ocak -
referanslar 31 Arahk 2017 31 Arahik 2016
A. isletme Faaliyetlerinden Nakit Akislar: 97.752.020 159.791.575
Net Donem Kari/Zarar1 7.963.121 19.394.920
Net Dénem Kary/Zarar1 Mutabakat ile Tlgili Diizeltmeler (17.103.637) (26.358.282)
Faiz Gelirleri ve Giderleri ile Ilgili Diizeltmeler (18.027.323) (27.432.040)
Kar/Zarar Mutabakati ile {lgili Diger Diizeltmeler 923.686 1.073.758
Isletme Sermayesinde Gergeklesen Degisimler 88.865.212 139.322.897
Alacaklardaki Artig/Azalisla ilgili Diizeltmeler (36.032.593) (2.395.221)
Borglardaki Artis/Azalisla Ilgili Diizeltmeler 5.631.759 4.121.258
Isletme Sermayesinde Gerceklesen
Diger Artig/Azalisla Ilgili Diizeltmeler 119.266.046 137.596.860
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akislar 18.027.323 27.432.040
Alinan Faiz 18.027.323 27.432.040
B. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akislar: (83.827.956) (166.218.079)
Katilma Pay1 Thraclarindan Elde Edilen Nakit 231.382.057 428.267.808
Katilma Pay1 {adeleri i¢in Odenen Nakit (315.210.013) (594.485.887)
Yabanci Para Cevrim Farklarmin Etkisinden Once
Nakit ve Nakit Benzerlerindeki Net Artig/Azalis (A+B) 13.924.064 (6.426.504)
C. Yabanci Para Cevrim Farklarinin Nakit ve
Nakit Benzerleri Uzerindeki Etkisi
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Net Artis/Azahs (A+B+C) 13.924.064 (6.426.504)
D. Donem Basi Nakit ve Nakit Benzerleri 11.391.961 17.818.465
Donem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D) 25.316.025 11.391.961

Takip eden dipnotlar bu finansal tablolarin ayrilmaz bir pargasidir.
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AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°TL’’) olarak gosterilmistir.)

1 - FON HAKKINDA GENEL BILGILER
A.  Fon Hakkinda Genel Bilgiler

Azimut PY$ Dordiincii Degisken Fon yatirim fonudur.

Azimut Portféy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52. ve
53. maddelerine dayanilarak ve Azimut Portfdy Yonetimi A.S. Degisken Semsiye Fonu’na bagh
hiikiimlerine gore yonetilmek iizere tasarruf sahiplerinden katilma paylar1 karsiliginda toplanan
paralarla, tasarruf sahipleri hesabina, inanch miilkiyet esaslarina gore, sermaye piyasast mevzuatinda
belirlenen varlik ve/veya islemlerden olusan portfoyleri isletmek amaciyla Azimut Portfoy Yonetimi
A.S. Degisken Semsiye Fon kurulmustur.

Fon y6netim kurulu tarafindan 27 Kasim 2015 tarihinde alinan kararla Is Yatirim Bosphorus Capital B
Tipi Degisken Yatirim Fonu’un ad1 Azimut PY$ Dérdiincii Degisken Fonu olarak degistirilmistir.

Kurucusu Azimut Portfdy Yoénetimi A.S. olan Azimut PYS Ikinci Degisken Fonu 20 Haziran 2016
tarihinde Azimut PY'S Dérdiincii Degisken Fon biinyesinde birlestirilmistir.

Fon Kurucusu, Yoneticisi ve Saklayic1t Kurum ile ilgili bilgiler asagidaki gibidir:

Kurucu:
Azimut Portfoy Yonetimi A.S. _
Biiyiikdere Cad. Kempinski Residences No:127 Astoria B Kule K:9 Esentepe-Sisli 34394 Istanbul

Yonetici:
Azimut Portfoy Yonetimi A.S. '
Biiyiikdere Cad. Kempinski Residences No:127 Astoria B Kule K:9 Esentepe-Sisli 34394 Istanbul

Saklayict Kurumlar:
Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S. ‘
Resitpasa Mahallesi, Tuncay Artun Caddesi, Emirgan, Sartyer 34467 Istanbul

Tiirkiye Is Bankas1 A.S.
Is Kuleleri Kule 1 Kat: 1 34330 Levent/istanbul

31 Aralik 2017 tarihi itibariyle finansal tablolar yayimlanmak iizere 1 Mart 2018 tarihinde Kurucu
Yonetim Kurulu tarafindan onaylanmuistir.

B.  Fon’un Yonetim Stratejisi

Fon, portfoy sinirlamalar itibariyle Teblig’deki tiirlerden herhangi birine girmeyen Degisken Fon’dur.
Yatinm yapilacak sermaye piyasasi araclarimin se¢iminde, risk/getiri degerlendirmeleri sonucunda
belirlenenler ve nakde doniisiimii kolay olanlar tercih edilir. Ayrica fonun igindeki nakit tutarlar kisa
vadeli likidite ihtiyaglar1 karsilanmasi1 amaciyla BIST Repo ve Ters Repo Piyasasi’nda, Takasbank
Para Piyasasi’nda ve/veya mevduat/katilma hesaplarinda degerlendirilebilecektir. Yabanci yatirim arag
lar1 fon portfoyiine dahil edilebilir. Ancak, fon portféyiine dahil edilen yabanci para ve sermaye
piyasasi araglar1 fon toplam degerinin %80’i ve fazlasi olamaz. Fonun yatirim stratejisinin ana hedefi,
yatirimcilara mevduat getirisinin iizerinde getiri saglamaktir.



AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°TL’’) olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR
A. SUNUMA ILISKIN TEMEL ESASLAR
(@) Uygulanan muhasebe standartlar1 ve TMS’ye uygunluk beyan

Bu finansal tablolar Sermaye Piyasasi Kurulu’nun (“SPK”) 30 Aralik 2013 tarih ve 28867 (Miikerrer)
say1li Resmi Gazete’de yayimlanan Seri 1I-14.2 No’lu Tebligi (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak
hazirlanmis olup Teblig’in 5. maddesine istinaden Kamu Go6zetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari
Kurumu (“KGK?”) tarafindan yiiriirliige konulmus olan Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (“TMS”) esas
almmustir. Bununla birlikte Fon’un portféyiindeki varliklarin gergege uygun deger dl¢iimlemelerinde
Teblig’in 9. Maddesinde belirtilen degerleme ilkeleri kullanilmigtir (Dipnot 2 C.(m)).

Fon’un finansal tablolar1 ve dipnotlari, SPK tarafindan 30 Aralik 2013 tarihli biilten ile agiklanan
formatlara uygun olarak ve zorunlu kilinan bilgiler dahil edilerek sunulmustur.

Fon muhasebe kayitlarimin tutulmasinda ve kanuni finansal tablolarinin hazirlanmasinda, SPK
tarafindan ¢ikarilan prensiplere ve sartlara, Fon igtiiziiglinde belirtilen hiikiimlere, Tiirk Ticaret
Kanunu (“TTK”), vergi mevzuati ve SPK tarafindan c¢ikarilan Tekdiizen Hesap Plani sartlarina
uymaktadir. Bu finansal tablolar, gercege uygun degerleri ile gosterilen finansal varlik ve
yiikiimliiliklerinin diginda tarihi maliyet esasina gore hazirlamig, kanuni kayitlara TMS uyarinca
dogru sunumun yapilmasi amaciyla gerekli diizeltme ve siniflandirmalar yansitilarak diizenlenmistir.

Muhasebe politikalarinda degisiklikler ve hatalar

Yeni bir TMS/TFRS’nin ilk kez uygulanmasindan kaynaklanan muhasebe politikas1 degisiklikleri, s6z
konusu TMS/TFRS nin sayet varsa, gegis hiikiimlerine uygun olarak geriye veya ileriye doniik olarak
uygulanmaktadir. Herhangi bir gegis hiikkmiiniin yer almadigi degisiklikler, muhasebe politikasinda
istege baglh yapilan 6nemli degisiklikler veya tespit edilen muhasebe hatalari geriye doniik olarak
uygulanmakta ve onceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenmektedir.

(b)  Yeni standartlar, degisiklikler ve yorumlar

31 Aralik 2017 tarihi itibariyla sona eren hesap donemine ait finansal tablolarin hazirlanmasinda esas
aliman muhasebe politikalar1 asagida ozetlenen 1 Ocak 2017 tarihi itibariyla gegerli yeni ve
degistirilmis TFRS standartlart ve TFRYK yorumlar1 disinda 6nceki yilda kullanilanlar ile tutarl
olarak uygulanmigtir. Bu standartlarin ve yorumlarin Sirket’in mali durumu ve performansi tizerindeki
etkileri ilgili paragraflarda agiklanmustir.

31 Arahik 2017 tarihi itibariyla yiiriirliikte olan yeni standartlar ile mevcut énceki standartlara
getirilen degisiklikler ve yorumlar:

- TMS 7, “Nakit akis tablolari”ndaki degisiklikler; 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklikler finansal tablo
okuyucularinin  finansman faaliyetlerinden kaynaklanan yiikiimlilik degisikliklerini
degerlendirebilmelerine imkan veren ek agiklamalar getirmistir. Degisiklikler UMSK’nin
‘aciklama inisiyatifi’ projesinin bir pargasi olarak finansal tablo agiklamalarinin nasil
gelistirilebilecegine dair ¢ikarilmustir.

- TMS 12, “Gelir vergileri’ndeki degisiklikler; 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Gergeklesmemis zararlar {iizerinden
hesaplanan ertelenmis vergi varliklarimin muhasebelestirilmesine iligkin bu degisiklikler,
gercege uygun degerden Olgiilen borg¢lanma araglari iizerinden hesaplanan ertelenmis vergi
varliginin nasil muhasebelestirilecegini agiklamaktadir.
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- 2014-2016 donemi yillik iyilestirmeler; 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan
yillik raporlama donemlerinde gegerlidir.

- TFRS 12, “Diger isletmelerdeki paylara iliskin agiklamalar”; 1 Ocak 2017 tarihinde veya bu
tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinden itibaren gecerli olmak iizere geriye
doniik olarak uygulanmalidir. Bu degisiklik, 6zet finansal bilgiler haricinde TFRS 12’nin
aciklama gerekliliklerinin satilmaya hazir olarak smiflandirilan isletmelerdeki paylara
uygulanacagini agikliga kavusturmaktadir.

1 Ocak 2018 tarihi itibariyla yayimlanmis ancak heniiz yiiriirliige girmemis olan standartlar ve
degisiklikler:

- TFRS 9, “Finansal araglar”;1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama dénemlerinde gecerlidir. Bu standart TMS 39’un yerini almaktadir. Finansal varliklar
ve yukiimliiliiklerin siniflandirmas1 ve 6lgiilmesi ile ilgili zorunluluklar1 ve aym1 zamanda su
anda kullanilmakta olan, gergeklesen deger disiikliigii zarari modelinin yerini alacak olan
beklenen kredi riski modelini de icermektedir.

Sirket, kiralama islemlerinden alacaklar1 i¢in, BDDK tarafindan 24 Aralik 2013 tarihli ve 28861 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan “Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketlerinin Muhasebe
Uygulamalar1 ile Finansal Tablolar1 Hakkinda Yonetmelik” ve ilgili yonetmelige degisiklik
yapilmasina dair diger yonetmelik hiikiimlerine uygun olarak deger diisiikliigii karsiligi ayirmaktadir.
Sirket, gecmis donemlerde oldugu gibi deger disiikliigii karsiliklarini s6z konusu mevzuata uygun
olarak muhasebelestirmeye devam edecek olup bu kapsamda 1 Ocak 2018 tarihinden itibaren gegerli
olacak olan TFRS 9’un deger disiikliigiine iligkin hiikiimlerini, BDDK tarafindan ilgili mevzuata
iligkin bir degisiklik yapilana kadar uygulamayacaktir.

- TFRS 15, “Miisteri sozlesmelerinden hasilat”; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Amerika’da Kabul Gormiis Muhasebe
Standartlar1 ile yapilan uyum caligmas1 sonucu ortaya ¢ikan yeni standart hasilatin finansal
raporlamasini ve finansal tablolarin toplam gelirlerinin diinya ¢apinda karsilastirilabilir olmasini
saglamay1 amaglamustir.

- TFRS 15, “Misteri sozlesmelerinden hasilat” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018
tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu
degisikliklerle edim (performans) yiikiimliiliklerini belirleyen uygulama rehberligine, fikri
miilkiyet lisanslarinin muhasebesine ve isletmenin asil midir yoksa aract mdir
degerlendirmesine (net hasilat sunumuna karsin briit hasilat sunumu) iliskin agiklamalari
igermektedir. Uygulama rehberligindeki bu alanlarin her biri igin yeni ve degistirilmis agiklayici
ornekler eklenmistir. UMSK, ayn1 zamanda yeni hasilat standardina gegis ile ilgili ek pratik
tedbirler dahil etmistir.
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- TFRS 4, “Sigorta Sozlesmeleri” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir. TFRS 4’de yapilan degisiklik
sigorta sirketleri icin ‘Ortiilii yaklasim (overlay approach)’ve ‘erteleme yaklasimi (deferral
approach)’ olarak iki farkli yaklagim sunmaktadir. Buna gore:

o Sigorta sozlesmeleri tanzim eden tiim sirketlere yeni sigorta sozlesmeleri standardi
yayimlanmadan 6nce TFRS 9 uygulandiginda ortaya ¢ikabilecek olan dalgalanmayi kar
veya zararda muhasebelestirmek yerine diger kapsamli gelir tablosunda
muhasebelestirme secenegini saglayacaktir ve

o Faaliyetleri agirlikli olarak sigorta ile baglantili olan sirketlere iste§e bagli olarak 2021
yilina kadar gecici olarak TFRS 9’u uygulama muafiyeti getirecektir. TFRS 9 uygulamay1
erteleyen isletmeler hali hazirda var olan TMS 39, ‘Finansal Araglar’ standardini
uygulamaya devam edeceklerdir.

- TMS 40, “Yatirim amagh gayrimenkuller” standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde
veya bu tarihten sonra baslayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Yatirim amaglh
gayrimenkullerin siniflandirilmasima iliskin yapilan bu degisiklikler, kullanim amacinda
degisiklik olmas1 durumunda yatirim amagli gayrimenkullere ya da gayrimenkullerden yapilan
siniflandirmalarla ilgili netlestirme yapmaktadir. Bir gayrimenkuliin kullanimimin degismesi
durumunda bu gayrimenkuliin ‘yatirim amagli gayrimenkul’ tanimlarina uyup uymadigimin
degerlendirilmesinin yapilmasi gerekmektedir. Bu degisim kanitlarla desteklenmelidir.

- TFRS 2 ‘Hisse bazli 6demeler’ standardindaki degisiklikler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Degisiklik nakde dayali hisse
bazli 6demelerin dl¢iim esaslarini ve bir 6diillendirmeyi nakde dayalidan 6zkaynaga dayaliya
ceviren degisikliklerin nasil muhasebelestirilecegini acgiklamaktadir. Bu degisiklik ayn1
zamanda bir igverenin c¢alisaninin hisse bazli édemesine iligkin bir miktar1 kesmek ve bunu
vergi dairesine Odemekle yiikiimlii oldugu durumlarda, TFRS 2’nin esaslarma bir istisna
getirerek, bu 0Odil sanki tamamen Ozkaynaga dayaliymiscasina islem gdérmesini
gerektirmektedir.

- 2014-2016 donemi yillik iyilestirmeler; 1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan
yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir.

- TFRS 1, “Tirkiye finansal raporlama standartlarinin ilk uygulamasi”, TFRS 7, TMS 19 ve
TFRS 10 standartlarinin ilk kez uygulama asamasinda kisa donemli istisnalarini kaldirilmisgtir.

- TMS 28, “Istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirimlar”; bir istirak ya da is ortakliginin
gercege uygun degerden Olciilmesine iliskin agiklik getirmistir.

- TFRS Yorum 22, “Yabanci para cinsinden yapilan islemler ve avanslar Odemeleri”;
1 Ocak 2018 tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama dénemlerinde gegerlidir.
Bu yorum yabanci para cinsinden yapilan islemler ya da bu tiir islemlerin bir pargasi olarak
yapilan 6demelerin yabanci bir para cinsinden yapilmasi ya da fiyatlanmasi konusunu ele
almaktadir. Bu yorum tek bir O6demenin yapilmasi/alinmasi durumunda ve birden fazla
O0demenin yapildigi/alindigt  durumlara rehberlik etmektedir. Bu rehberligin amaci
uygulamadaki g¢esitliligi azaltmaktadir.
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TFRS 9, “Finansal araclar’daki degisiklikler”; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra
baslayan yillik raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu degisiklik, itfa edilmis maliyet ile 6l¢iilen
finansal bir ylikiimliiliigiin, finansal tablo dis1 birakilma sonucu dogurmadan degistirildiginde
ortaya cikan kazang veya kaybin dogrudan kar veya zararda muhasebelestirilmesi konusunu
dogrulamaktadir. Kazang veya kayip, orijinal sdozlesmeye dayali nakit akiglari ile orijinal etkin
faiz oranindan iskonto edilmis degistirilmis nakit akislari arasindaki fark olarak hesaplanir. Bu
farkin  UMS 39°dan farkli olarak enstrimanin kalan Omrii boyunca yayilarak
muhasebelestirilmesinin miimkiin olmadig1 anlamina gelmektedir.

TMS 28, “Istiraklerdeki ve is ortakliklarindaki yatirimlar’daki degisiklikler”; 1 Ocak 2019
tarihinde veya bu tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Sirketlerin
0zkaynak metodunu uygulamadigi uzun vadeli istirak veya miisterek yOnetime tabi
yatirimlarini, TFRS 9 kullanarak muhasebelestireceklerini agikliga kavusturmustur.

TFRS 16, “Kiralama islemleri”’; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. TFRS 15, ‘Miisteri sozlesmelerinden hasilat’ standard: ile
birlikte erken uygulamaya izin verilmektedir. Bu yeni standart mevcut TMS 17 rehberliginin
yerini alir ve 6zellikli kiralayanlar acisindan muhasebesinde genis kapsamli bir degisiklik yapar.
Su anki TMS 17 kurallarina gore kiralayanlar bir kiralama iglemine taraf olduklarinda bu islem
icin finansal kiralama (bilango ici) ya da faaliyet kiralamasi (bilango dig1) ayrimi yapmak
zorundalar. Fakat TFRS 16’ya gore artik kiralayanlar neredeyse tiim kiralama sézlesmeleri igin
gelecekte ddeyecekleri kiralama yiikiimliiliiklerini ve buna karsilik olarak da bir varlik kullanim
hakkini bilangolarina yazmak zorunda olacaklardir. UMSK kisa dénemli kiralama islemleri ve
disiik degerli varliklar i¢in bir istisna ongOrmiistiir, fakat bu istisna sadece kiraya verenler
agisindan uygulanabilir. Kiraya verenler icin muhasebe neredeyse ayni kalmaktadir.

UMSK’nin kiralama islemlerinin tanimini degistirmesinden otiirii (s6zlesmelerdeki iceriklerin
birlestirilmesi ya da ayristirtlmasindaki rehberligi degistirdigi gibi) kiraya verenler de bu yeni
standarttan etkileneceklerdir. En azindan yeni muhasebe modelinin kiraya verenler ve
kiralayanlar arasinda pazarliklara neden olacagi beklenmektedir. TFRS 16’ya gore biz sdzlesme
belirli bir siire i¢in belirli bir tutar karsiliginda bir varligin kullanim hakkini ve o varligi kontrol
etme hakkini igeriyorsa o sozlesme bir kiralama sozlesmesidir ya da kiralama islemi
igermektedir.

TFRS Yorum 23, “Vergi uygulamalarindaki belirsizlikler’; 1 Ocak 2019 tarihinde veya bu
tarihten sonra baglayan yillik raporlama donemlerinde gegerlidir. Bu yorum TMS 12 Gelir
Vergileri standardinin uygulamalarindaki bazi belirsizliklere aciklik getirmektedir. UFRS
Yorum Komitesi daha dnce vergi uygulamalarinda bir belirsizlik oldugu zaman bu belirsizligin
TMS 12°ye gore degil TMS 37 ‘Karsiliklar, Kosullu Borglar ve Kosullu Varliklar’ standardinin
uygulanmasi gerektigini agikliga kavusturmustu. TFRS Yorum 23 ise gelir vergilerinde
belirsizlikler oldugu durumlarda ertelenmis vergi hesaplamasinin nasil Olciilecegi ve
muhasebelestirilecegi ile ilgili aciklama getirmektedir.

Vergi uygulamasi belirsizligi, bir sirket tarafindan yapilan bir vergi uygulamasinin vergi
otoritesince kabul edilir olup olmadigmin bilinmedigi durumlarda ortaya ¢ikar. Ornegin,
Ozellikle bir giderin indirim olarak kabul edilmesi ya da iade alinabilir vergi hesaplamasina
belirli bir kalemin dahil edilip edilmemesiyle ilgili vergi kanunda belirsiz olmasi1 gibi.
TFRS Yorum 23 bir kalemin vergi uygulamalarmin belirsiz oldugu; vergilendirilebilir gelir,
gider, varlik ya da yiikiimliiligiin vergiye esas tutarlari, vergi gideri, alacag1 ve vergi oranlar1 da
dahil olmak tlizere her durumda gegerlidir.
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- TFRS 17, “Sigorta Sozlesmeleri”’; 1 Ocak 2021 tarihinde veya bu tarihten sonra baslayan yillik
raporlama donemlerinde gecerlidir. Bu standart, hali hazirda ¢ok cesitli uygulamalara izin veren
TFRS 4’{in yerine gegmektedir. TFRS 17, sigorta sdzlesmeleri ile istege bagl katilim 6zelligine
sahip yatirim sézlesmeleri diizenleyen tiim isletmelerin muhasebesini temelden degistirecektir.

Kurucu yonetimi, yukaridaki standart ve yorumlarin uygulanmasiin gelecek donemlerde Fon'un
finansal tablolar1 {izerinde 6nemli bir etki yaratmayacagi goriisiindedir. Bununla birlikte Kurucu
yonetimi, TFRS 9'un uygulanmasinin Fon' un finansal tablolar1 iizerindeki muhtemel etkilerini
degerlendirmektedir.

(¢) Karsilastirmal bilgiler ve onceki donem tarihli finansal tablolarin diizeltilmesi

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek iizere, Fon’un finansal
tablolar1 6nceki donemle karsilastirmali olarak hazirlanmaktadir. Cari donem finansal tablolarin
sunumu ile uygunluk saglamasi agisindan karsilastirmali bilgiler gerek goriildiigiinde yeniden
siniflandirtlir. 31 Aralik 2017 tarihi itibartyla, cari donem finansal tablolar ile uygunluk
saglanmas1 acisindan karsilagtirmali bilgilerde yapilan 6nemli bir simiflandirma degisikligi
bulunmamaktadir.

(d) Netlestirme/Mahsup

Finansal varlik ve yiikiimliliikler, gerekli kanuni hak olmasi, s6z konusu varlik ve
yiikiimliiliikkleri net olarak degerlendirmeye niyet olmasi veya varliklarin elde edilmesi ile
yiikiimliiliikklerin yerine getirilmesinin birbirini takip ettigi durumlarda net olarak gosterilirler.

(e) Raporlama Para Birimi

Fon’un finansal tablolari, faaliyette bulundugu temel ekonomik cevrede gecerli olan para birimi
(fonksiyonel para birimi) ile sunulmustur. Isletmenin finansal durumu ve faaliyet sonucu,
Fon’un gegerli para birimi olan ve finansal tablo i¢in sunum para birimi olan TL cinsinden ifade
edilmistir.

B. MUHASEBE TAHMINLERINDEKI DEGiSIKLIKLER VE HATALAR

Mubhasebe politikalarinda yapilan 6nemli degisiklikler ve tespit edilen 6nemli muhasebe hatalari
geriye doniik olarak uygulanir ve 6nceki donem finansal tablolar1 yeniden diizenlenir. Muhasebe
tahminlerindeki degisiklikler, yalnizca bir doneme iliskin ise, degisikligin yapildig1 cari
donemde, gelecek donemlere iliskin ise, hem degisikligin yapildig1 dénemde hem de gelecek
donemde, ileriye yonelik olarak uygulanir.

C. ONEMLI MUHASEBE POLITIKALARININ OZETI
Finansal tablolarin hazirlanmasinda izlenen 6nemli muhasebe politikalar1 asagida 6zetlenmistir.
(a) Finansal araclar

Finansal bir varlik veya borg ilk muhasebelestirilmesi sirasinda gercege uygun degerinden oOlgiiliir.
Gergege uygun deger farki kir veya zarara yansitilmayan finansal varlik veya finansal borglarin ilk
muhasebelestirilmesi sirasinda, ilgili finansal varligin edinimi veya finansal borcun yiiklenimi ile
dogrudan iliskilendirilebilen islem maliyetleri de s6z konusu gergege uygun degere ilave edilir.
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Finansal wvarlik ve borglarin normal yoldan alim ve satimlar1 islem tarihi esasina gore
muhasebelestirilmektedir.

Fon finansal varlik ve bor¢larint TMS 39 uyarinca asagidaki kategorilerde siniflandirmaktadir.
Gergege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varlik ve finansal borglar
Bu kategoride alim-satim amagli finansal varliklar yer almaktadir.

Alim-satim amagli finansal varliklar esas itibariyle, yakin bir tarihte satilmak veya geri satin alinmak
amaciyla 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 portfoylin parcasi olan varliklardir. Bu kategoride hisse senetleri gibi 6zkaynaga
dayali kiymetler, kamu ve 06zel bor¢lanma senetleri yer almaktadir. Alim-satim amacl finansal
varliklar kayda alinmalarini izleyen donemlerde gercege uygun degerleri tizerinden degerlenir. Alim-
sattm amacli menkul kiymetlerin ger¢ege uygun degerindeki degisiklik sonucu ortaya ¢ikan
gerceklesmemis kar/zarar, kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda “Finansal varlik ve
yiikiimliiliklere iligkin gergeklesmemis kar/zarar” da yansitilir. Alim-satim amagli finansal
varliklardan elde edilen faiz ve kupon tahsilatlar ile satis yoluyla gerceklesen kar/zarar, kar veya zarar
ve diger kapsamli gelir tablosunda “Faiz Gelirleri” ve “Finansal varlik ve yiikiimliiliiklere iligkin
gerceklesmis kar/zarar” a dahil edilmistir.

Ik muhasebelestirme sirasinda, isletme tarafindan, gercege uygun deger farki kir veya zarara
yansitilan olarak siniflanan finansal varliklar alim satim amaclh olmayan 6zkaynaga dayali kiymetler
ve bor¢lanma araglarini igermektedir. S6zkonusu finansal varliklar, Fon’un izahnamesinde belirtildigi
tizere Fon’un risk yonetim veya yatirim stratejisi ¢ergevesinde ger¢ege uygun deger esas alinarak
yonetilen ve performanslari buna gdre degerlendirilen bir portfdyiin parcasi olan varliklar olmalar
nedeniyle ilk kayda alimlarindan gercege uygun deger farki kir 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.

(b)  Kredi ve alacaklar

Sabit veya belirlenebilir nitelikte 6demelere sahip olan ve aktif bir piyasada islem gormeyen, tiirev
olmayan finansal varliklardir. Bankalardaki mevduat, nakit teminatlari, ters repo alacaklari, takas
alacaklar ve diger alacaklar fon tarafindan bu kategoride siniflandirilan finansal varliklardir. Kredi ve
alacaklar ilk kayda alimlarindan sonra etkin faiz yontemiyle hesaplanan itfa edilmis maliyet ile
degerlenirler.

(c) Diger finansal borglar
Bu kategoride alim-satim amagl olarak siiflanmayan tiim finansal borglar yer almaktadir. Fon repo
borglari, takas borglari, krediler ve finansal yiikiimliiliikler ile diger ticari borglarini bu kategoriye

dahil etmektedir. Diger finansal yiikiimliiliikler ilk kayda alimdan sonra etkin faiz yontemi ile
hesaplanan itfa edilmis maliyetleri ile yansitilmaktadir.
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AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°TL’’) olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)
(d) Gercege Uygun Deger Ol¢iimii

Gercege uygun deger, piyasa katilimcilar arasinda 6l¢iim tarihinde olagan bir islemde, bir varligin
satisindan elde edilecek veya bir borcun devrinde 6denecek fiyattir.

Finansal varlik ve ylikiimliiliiklerin ger¢cege uygun degeri belirlenmesinde asagida belirtilen degerleme
esas ve yontemleri kullanilmigtir:

1) Degerleme giiniinde aktif bir piyasada islem goren menkul kiymetler ¢ikis fiyatim1 yansittigi igin
bekleyen kapanis seansi fiyatlar1 veya kapanis seansinda fiyati olusmayanlar i¢in bir 6nceki seansin
agirlikl ortalama fiyati ile diger ¢ikis fiyatlar ile,

2) Borsada islem goérmekle birlikte degerleme giiniinde borsada alim-satima konu olmayanlar,

3) Borsada islem gérmeyen finansal varlik ve yiikiimliikler ile tiirev finansal araglar indirgenmis nakit
akim yontemi, 6zdes veya karsilagtirilabilir araglara iligkin piyasa iglemleri sonucu olusan fiyatlar,
opsiyon fiyatlama modelleri ve piyasa katilimcilar1 tarafindan ¢ogunlukla kullanilan ve
gozlemlenebilir girdileri azami kullanan diger yontemler.

(e) Finansal varhiklarda deger diisiikliigii

Gercege uygun deger farki kar veya zarara yansitilan finansal varliklar disindaki finansal varlik veya
finansal varlik gruplari, her bilango tarihinde deger diisiikliigiine ugradiklarina iligkin gostergelerin
bulunup  bulunmadigma 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 tizerindeki olumsuz etkisi sonucunda ilgili finansal varligin deger diisiikliigline ugradigina
iliskin tarafsiz bir gdstergenin bulunmasi durumunda deger diisiikliigii zarar1 olusur. itfa edilmis
degerinden gosterilen finansal varliklar i¢in deger diisiikliigii tutar1 gelecekte beklenen tahmini nakit
akimlarinin finansal varligin etkin faiz orani ilizerinden iskonto edilerek hesaplanan bugiinkii degeri ile
defter degeri arasindaki farktir.

(f)  Yabanci para ¢evrimi

Fon’un gegerli ve finansal tablolarin sunumunda kullanilan para birimi TL dir. Yabanci para iglemler,
islem tarihlerinde gecerli olan doviz kurlar1 iizerinden TL’ye cevrilmistir. Yabanci paraya dayali
parasal varlik ve ytikiimliiliikler, bilango tarihinde gegerli olan doviz kurlar1 kullanilarak; yabanci para
cinsinden olan ve maliyet degeri ile dlgililen parasal olmayan kalemler ilk islem tarihindeki kurlardan;
yabanci para cinsinden olan ve gercege uygun degerleri ile Olgiilen parasal olmayan kalemler ise
gercege uygun degerin tespit edildigi tarihte gecerli olan kurlardan TL’ye g¢evrilmistir. Cevrimler
sonucu olusan kur farklari kar veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosunda yansitilmistir.

(9) Finansal araclarin netlestirilmesi
Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, netlestirmeye yonelik yasal bir hakka ve yaptirim giiciine sahip

olunmasi ve s6z konusu varlik ve yiikiimliiliikkleri net bazda tahsil etme/6deme veya es zamanl
sonug¢landirma niyetinin olmasi durumunda bilangoda netlestirilerek gosterilmektedir.
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31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°TL’’) olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)
(h)  Satis ve geri alis anlagsmalar1 ve menkul degerlerin 6diin¢ verilmesi islemleri

Tekrar geri alimlarin1 Ongdren anlagmalar c¢ergevesinde satilmig olan menkul kiymetler (“Repo”),
finansal durum tablosunda “Teminata verilen finansal varliklar” altinda fon portféyiinde tutulus
amaglaria gore “Gergege uygun deger farki kar/zarara yansitilan” portfdylerde siniflandirilmakta ve
ait oldugu portfoyiin esaslarina gore degerlemeye tabi tutulmaktadir. Repo sozlesmesi karsiligr elde
edilen fonlar pasifte “Repo borg¢lar1 ” hesabinda muhasebelestirilmekte ve ilgili repo anlagmalari ile
belirlenen satim ve geri alim fiyatlar1 arasindaki farkin déneme isabet eden kismui i¢in etkin faiz oram
yontemine gore gider reeskontu hesaplanmaktadir. Repo iglemlerinden saglanan fonlar karsiliginda
Odenen 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
“Finansal varliklar” kalemi altinda muhasebelestirilmektedir. Ters repo anlagmalari ile belirlenen alim
ve geri satim fiyatlar1 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.

(i)  Takas alacaklar: /borg¢lar:

Takas borglar1 raporlama tarihi itibariyle normal yoldan alim islemlerinde satin alma sozlesmesi
yapilmig ancak teslim alinmamis menkul kiymet alimlarina iligkin olan borg¢lardir.

Takas alacaklari normal yoldan satis islemlerinde satis s6zlesmesi yapilmig ancak teslim edilmemis
menkul kiymet satiglarina iligkin olan alacaklardir.

Takas alacak ve borglari itfa edilmis maliyetleri ile yansitilmaktadir.
(i) Verilen Teminatlar

Fon tarafindan nakit ve nakit benzeri olarak verilen teminatlar (marjin teminatlar1) finansal durum
tablosunda ayr1 olarak gosterilmekte ve nakit ve nakit benzerlerine dahil edilmemektedir. Nakit ve
nakit benzerleri diginda verilen teminatlar (marjin teminatlari) ise teminata verilen nakit ve nakit
benzerleri olarak siniflanmaktadir.

(k)  Gelir/giderin taninmasi
Menkul kiymet satis kar/zarari

Fon portféyiinde bulunan menkul kiymetlerin, alim ve satimi, Fon paylarinin alim ve satimi, Fon’un
gelir ve giderleri ile Fon’un diger islemleri yapildiklar1 giin itibariyle (islem tarihi) muhasebelestirilir.
Fon’dan satilan bir menkul kiymet satis giinii degeri (alig bedeli ve satig giinline kadar olusan deger
artis veya azalislar1 toplami) lizerinden ilgili varlik hesabma alacak kaydedilir. Satis glinii degeri,
ortalama bir deger olup; ilgili varlik hesabinin bor¢ bakiyesinin, ilgili menkul kiymetin birim sayisina
boliinmesi suretiyle hesaplanir. Satis tutar ile satis giinii degeri arasinda bir fark olustugu takdirde bu
fark “Menkul kiymet satis karlar1” hesabina veya “Menkul kiymet satis zararlar1 hesabina kaydolunur.
Satilan menkul kiymete iliskin “Fon paylar1 deger artis/azalis” hesabinin bakiyesinin ortalamasina
gore satilan kisma isabet eden tutar ise, bu hesaptan ¢ikarilarak “Gergeklesen deger artislari/azaliglar”
hesaplarina aktarilir. Bu hesaplar ilgili donemdeki diger kapsamli gelir tablosunda netlestirilerek
“Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere Iliskin Gergeklesmis Kar/Zarar” hesabinda, Menkul kiymet alim
satimina ait aracilik komisyonlari da alim ve satim bedelinden ayr1 olarak “Aracilik komisyonu gideri”
hesabinda izlenir.
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(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°TL’’) olarak gosterilmistir.)

2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)
Ucret ve komisyon gelirleri ve giderleri

Ucret ve komisyonlar genel olarak tahsil edildikleri veya odendikleri tarihte gelir tablosuna
yansitilmaktadir. Bununla birlikte, fon yOnetim iicreti ve denetim {icreti tahakkuk esasina gore
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 yatirim 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.
Giderler

Tiim giderler tahakkuk esasina gére muhasebelestirilmektedir.

Vergi

193 Sayili Gelir Vergisi Kanunu'nun Gegici 67. maddesinde 7 Temmuz 2006 tarihinde 5527 sayili
yasa ile yapilan degisiklik ve bu degisiklik ¢ercevesinde yaymlanan 23 Temmuz 2006 tarih ve
26237 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan karar ile Sermaye Piyasas1 Kanunu’na gore kurulan menkul
kiymetler yatirim fonlar1 (borsa yatirim fonlar1 ile konut finansman fonlar1 ve varlik finansman fonlari
dahil) ile menkul kiymetler yatirim ortaliklarinin portfoy isletmeciligi kazanglari {izerinden yapilacak
tevkifat oran1 1 Ekim 2006 tarihinden itibaren %0 olarak degistirilmistir.

() Katilma paylari

Katilma paylar1 pay sahiplerinin opsiyonuna bagli olarak paraya gevrilebilir olup, finansal yilikiimliiliik
olarak degerlendirilmektedir.

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

(m) Fiyatlama Raporuna iliskin Portfoy Degerleme Esaslar

- Degerleme her isgiinil itibariyle yapilir.
- Portféydeki menkul kiymetlerin degerlemesinde, asagida belirtilen esaslar kullanilir:

(@) Portfoye alman varliklar alim fiyatlariyla kayda gegirilir. Yabanci para cinsinden
varliklarin alim fiyati satin alma giiniindeki yabanci para cinsinden degerinin TCMB
doviz satis kuru ile ¢arpilmasi suretiyle bulunur.

(b)  Alis tarihinden baslamak tizere portfoydeki varliklardan;
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)

i) Borsada islem gorenler degerleme giiniinde borsada olusan en son seans agirlikli
ortalama fiyat veya oranlarla degerlenir. Su kadar ki, kapanis seans1 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 giiniinde borsada alim satima konu
olmayan paylar son islem tarihindeki borsa fiyatiyla; bor¢lanma araglari, ters repo

ve repolar son islem giiniindeki i¢ verim orani ile degerlenir.

iii)  Fon katilma paylari, degerleme giinii itibariyla en son agiklanan fiyatlar1 esas

almarak degerlenir.

iv)  Vadeli mevduat, bilesik faiz oran1 kullanilarak tahakkuk eden faizin anaparaya

eklenmesi suretiyle degerlenir.

V)  Yabanci para cinsinden olanlar, TCMB tarafindan ilgili yabanci para igin

belirlenen doviz alig kuru ile degerlenir.

vi)  Tirev araglar nedeniyle teminat olarak verilen varliklar da portfoy degeri
tablosunda gosterilir. Bu varliklar teminatin tiirii dikkate alinarak bu maddedeki

esaslar cercevesinde degerlenir.

vii) Borsa dig1 repo-ters repo sozlesmeleri, piyasa fiyatin1 en dogru yansitacak sekilde

giivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle degerlenir.

viii) (i) ild (vii) nolu alt bentlerde belirtilenler disinda kalanlar, KGK tarafindan
yayimlanan TMS/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.

(¢) Endeks fonlarin portféylerinde yer alan varliklardan; baz alinan endeks kapsaminda
bulunan varliklar endeksin hesaplanmasinda kullanilan esaslar, diger varliklar ise (b)

bendinde belirtilen esaslar ¢ercevesinde degerlenir.

- Fonun diger varlik ve yiikiimliilikleri, KGK tarafindan yayimlanan TMS/TFRS
dikkate alinarak degerlenir. Su kadar ki, fonun yabanci para cinsinden
yiikiimliilikleri TCMB tarafindan ilgili yabanci para i¢in belirlenen doviz satig

kuru ile carpilmasi suretiyle degerlenir.

- Bir payin alis ve satis degeri, Fon toplam degerinin dolasimdaki pay sayisina

boliinmesi ile bulunur.

D.  Onemli muhasebe degerlendirme, tahmin ve varsayimlar

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyla raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan
sarta bagh varlik ve ylikiimliiliiklerin tutarlarini ve ilgili donem igerisinde olustugu raporlanan gelir ve
giderlerin tutarlarin1 etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasim gerektirir. Bu tahmin ve
varsayimlar yonetimin en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, ger¢cek sonuglar bu tahmin ve
varsayimlardan farklilik gosterebilir. Ayrica belirtilmesi gereken 6nemli muhasebe degerlendirme,

tahmin ve varsayimlar ilgili notlarda agiklanmaktadir.
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2 - FINANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA ILiSKIN ESASLAR (Devami)
Fon, finansal tablolarinin isletmenin siirekliligi esasina gore hazirlamistir.

Finansal tablolarin hazirlanmasi, bilango tarihi itibariyla raporlanan aktif ve pasiflerin ya da agiklanan
kosullu varlik ve yikiimliiliiklerin tutarlarini ve ilgili donem igerisinde olustugu raporlanan gelir ve
giderlerin tutarlarmi etkileyen tahmin ve varsayimlarin yapilmasini gerektirir. Bu tahminler yonetimin
en iyi kanaat ve bilgilerine dayanmakla birlikte, gercek sonuglar bu tahminlerden farklilik gosterebilir.
Fon portfoyiindeki varliklarin degerleme ilkeleri Dipnot 2.C’de agiklanmustir.

3- BOLUMLERE GORE RAPORLAMA

Fon, Fon’un yatirim stratejisine uygun olarak ¢esitli menkul kiymetlere ve tiirevlere yatirnm yapmak
amaciyla tek faaliyet boliimii olarak yapilanmistir. Fonun tiim faaliyetleri birbiriyle iligkili ve
birbirlerine bagimlidir. Dolayisiyla tim Onemli faaliyet kararlari Fon’u tek bir boliim olarak
degerlendirmek suretiyle alinmaktadir. Tek faaliyet boliimiine iligkin bilgiler Fon’un bir biitiin olarak
sunulan finansal tablo bilgilerine esittir.

4 - ILISKILI TARAF ACIKLAMALARI

Fon’un kurucusu ve yoneticisi Tiirkiye’de kurulmus olan Azimut Portfoy Yonetimi A.S.’dir. Fon ile
iligkili taraflar arasindaki bakiye ve iglemlerin detaylar1 asagida agiklanmistir.

iliskili taraflarla yapilan islemler (Not 8)

1 Ocak-
31 Arahk 2017

1 Ocak -
31 Arahk 2016

Azimut Portfoy Yonetimi A.S. - fon yonetim iicretleri 1.482.550 2.660.050
1.482.550 2.660.050
31 Arahk 2017 31 Aralik 2016

Mliskili taraflara borclar (Not 6)
Azimut Portfoy Yonetimi A.S. - fon yonetim ticretleri 84.639 204.953
84.639 204.953

5-TERS REPO ALACAKLARI

31 Aralik 2017 tarihi itibarryla 31.031.360 TL ters repo s6zlesmelerinden alacaklar bulunmaktadir.
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6 - ALACAKLAR VE BORCLAR

Alacaklar 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Ters repo alacaklari 31.031.360 -
Takas alacaklari 22.387 4.122.610
Diger alacaklar 10.948.716 1.847.260

42.002.463 5.969.870
Borglar 31 Arahlk 2017 31 Aralik 2016
Stipheli alacaklar karsiligi(Not 7) 9.851.314 2.487.901
Odenecek fon yonetim ticretleri(*) 84.639 204.953
Takas borglar1 1.748 1.809.120
Diger borglar 205.596 9.564

10.143.297 4.511.538

(*) Fon’un sermaye piyasasi araglarindan olusan menkul kiymetler portfoyii Azimut Portféy Y6netimi
A.S. tarafindan yonetilmektedir. Kurucuya Fon’un yonetim ve temsili ile Fon’a tahsis ettigi donanim
ve personel ile muhasebe hizmetleri karsiligi olarak her giin i¢in fon toplam degerinin %0,00345
(ylzbindetigvirgiilkirkbes) yillik %1,26 (yiizdebirvirgiilyirmialt1) oraninda bir yonetim iicreti tahakkuk
ettirilir ve bu ticret her ay sonunu izleyen bir hafta icinde Sirket’e ddenir. S6z konusu iicret kurucu ve
yOnetici arasinda yapilacak anlagma ¢ercevesinde paylastirilir.

7 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR

Fon portfoyiinde bulunan Pakpen Plastik Boru ve Yapi Elemanlar1 San. ve Tic. .A.S.'ye ait
"TRSPKPB41717" ISIN kodlu 6zel sektor tahvilin 12.04.2017 tarihinde yapilmas1 gereken ana para ve
kupon 6demesinin 12.04.2017 tarihinde yapilamayacagi, KAP'ta ihragci tarafindan ilan edilmistir.
Temkinli bir yaklasim amaciyla ve belirsizlik nedeniyle, Yatirnrm Fonlar1 rehberinin 5.1.2 maddesi
uyarinca, 12.04.2017 tarihinde s6z konusu tahvil i¢in 100% oraninda karsilik ayrilmasina karar
verilmistir. Finansal tablolarda ilgili tahvile iligkin toplam 529.565 TL karsilik bulunmaktadir.

Pakpen Plastik Boru ve Yapt Elemanlar1 Sanayi ve Ticaret A.S.'ye (Pakpen) TRSPKPB41717 ISIN
kodlu 6zel sektor tahvilinin anapara ve faiz 6demesinin %50'si sirket ile Azimut Portféy Yonetimi
A.S. arasinda imzalanan 15.05.2017 tarihli protokol uyarinca 25.05.2017 tarihinde gerceklestirilmis
olup; 25.05.2017 tarihinde yapilan tahsilatin disinda kalan alacak tutarlari, s6z konusu protokolde
belirlenen 6deme plani cergevesinde 26.05.2017 tarihinden baglamak {izere fonun alacagina iliskin
olarak yapilan plan uyarinca tahsilatlarin yapilacagi vadelere gore fon toplam deger tablosunda giinliik
gelir kaydi olusturularak her giin itibariyle fon fiyatina yansitilmaktadir.

Fon portfoyiinde bulunan Diinya G6z Hastanesi San. ve Tic. A.S.’ye ait “TRSDGOZ81719” ISIN
kodlu 6zel sektor tahvilinin 08.08.2017 tarihinde yapilmasi gereken anapara ve kupon 6demesinin
08.08.2017 tarihinde yapilamayacagi, KAP’ta ihrag¢1 tarafindan ilan edilmistir. Temkinli bir yaklagim
amaciyla ve belirsizlik nedeniyle, Yatinm Fonlar1 Rehberi 5.1.2. maddesi uyarinca,
8 Agustos 2017 tarihinde s6z konusu tahvil i¢in %100 oraninda karsilik ayrilmasma karar verilmistir.
Finansal tablolarda ilgili tahvile iliskin toplam 5.007.720 TL karsilik bulunmaktadir.
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AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°TL’’) olarak gosterilmistir.)

7 - KARSILIKLAR, KOSULLU VARLIK VE BORCLAR (Devami)

Diinya Goéz Hastanesi San. ve Tic. A.S.’ye (“Thracc1”)*TRSDGOZ81719” ISIN kodlu 6zel sektor
borg¢lanma aracinin (“OSBA”) yeniden yapilandirilmasi kapsaminda ilgili, ilgili OSBA nin yeni bir
ISIN koduna dontisiimii gergeklestirildiginden, “TRSDGOZ71918” ISIN koduyla fon portfoyiinde
izlenmeye almmustir. 8 Aralik 2017 tarihinde, Thrage1 tarafindan gecen siire zarfinda herhangi bir borg
O0demesi yapilmamasi sebebiyle, ihtiyath bir yaklagim benimsenip, “TRSDGOZ71918” ISIN kodlu
yeni “OSBA”nin degerinin fon portfdyiinde “0” (sifir) olarak degerlenmesine, 8 Aralik 2017
tarihinden itbaren, bir sonraki ¢deme tarihi olan 8 Aralik 2018 tarihine kadar fonun toplam alacak
karsiligmin fon toplam degerine giinliik olarak yansitilmasina karar verilmistir. Ayrica, Ihragcr sirket
aleyhine baslatilan icra takibinin ikame edilmesiyle olusan ve icra takibinden vazgegilmesiyle
olugabilecek en yiiksek har¢ tutarinin fonun tahvil itfa planina yonelik alacak tutarlar ile orantili
olarak fon biinyesinden karsilanmasina, harg tutar1 netlestikten sonra ilgili kalemlerin net rakama gore
revize edilmesine karar verilmistir.

Fon portfoyiinde bulunan BIMEKS Bilgi Islem ve Dis Tic. A.S.’ye ait yeniden yapilandirilmis
“TRSBMKS12230” ISIN kodlu 6zel sektor tahvilinin ( 6nceki ISIN kodu “TRSBMKS91713”), aym
ihracciya ait aym itfa tarihini tasiyan yeniden yapilandirilmis diger iki 6zel sektdr tahvilinin
(“TRSBMKS12222” ve “TRSBMKSI12214”) BIST Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi’nda 12.09.2017
tarihinde 10 TL (On) kirli fiyattan islem gormesi sebebiyle, tedbir maksatli olarak 13.09.2017
tarihinde fon portfoylinde 10 TL (On) kirli fiyat lizerinden degerlenmesine karar verilmistir.

Ayrica Thrager’ya yonelik, ihragginin piyasalarda islem goren finansal araglarinda son ddnemde
yasanan olagandisi fiyat hareketleri nedeniyle artan belirsizlik sonucunda, uluslararasi uygulamalara
uyumlu olacak sekilde, fon portfoyiinde bulunan “TRSBMKS12230” ISIN kodlu &zel sektor
tahvilinin,29 Eylil 2017 tarihinden itibaren, en son hesaplanan fiyattan degerlenmesine karar
verilmistir.

8 - NITELIKLERINE GORE DiGER GIDERLER

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Yonetim iicretleri (*) (Dipnot 4) 1.482.550 2.660.050
Saklama komisyonu 123.280 214.999
Kurul kayit iicreti 25.341 27.058
Denetim ficretleri 6.945 29.252
Diger giderler 461.944 67.523
2.100.060 2.998.882

(*) Fon’un toplam gideri i¢inde kalmak kaydiyla, fon toplam degerinin giinlik %0,00345
(ylizbindeiigvirgiilkirkbes) yillik %1,26 (ylizdebirvirgiilyirmialt) oraninda bir yonetim iicreti tahakkuk
ettirilir ve bu tiicret her ay sonunu izleyen bir hafta i¢inde Sirket’e ddenir. S6z konusu iicret kurucu ve
yonetici arasinda yapilacak anlagsma cergevesinde paylastirilir.
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AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°TL’’) olarak gosterilmistir.)

9- TOPLAM DEGER/NET VARLIK DEGERi VE TOPLAM DEGERI/NET VARLIK
DEGERINDE ARTIS/AZALIS

31 Arahk 2017 31 Aralik 2016

(adet) (adet)
Doénem basinda dolasimdaki pay sayisi 12.011.459.509 18.562.148.673
Donem iginde satilan katilma belgesi sayisi 15.419.601.521 30.248.334.173
Donem iginde geri alinan katilma belgesi sayisi (-) (21.035.198.974) (36.799.023.337)
Toplam 6.395.862.056 12.011.459.509

Asagida Fon’un cari donem ile gegmis donem finansallarina ait birim pay degeri ile toplam deger / net
varlik degerinin detay1 verilmistir.

31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Birim pay degeri (*)
Fon toplam degeri (TL) 100.121.916 175.986.750
Dolasimdaki pay sayisi (Adet) 6.395.862.056 12.011.459.509
Birim pay degeri (TL) 0,015654 0,01465
Net varlik degerindeki artis / (azalig) (TL) 75.864.834 -
Birim paya diisen net varlik degerindeki artis / (azalis) (TL) (0,001004) -

(*)  30-31 Aralik 2017 ve 1 Ocak 2018 tarihlerinin tatil giinii olmasi sebebi ile Fon’un cari dénem sonu
itibariyle hazirlanan Performans Sunus Raporu’nda birim pay degeri hesaplamasinda 29 Aralik 2017
tarihinde gegerli olan Fon Toplam Degeri kullanilmistir.

10 - FIiYAT RAPORUNDAKI VE FINANSAL DURUM TABLOSUNDAKi TOPLAM DEGER
/ NET VARLIK DEGERIi MUTABAKATI

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Fiyat raporundaki toplam deger / net varlik degeri 100.121.916 175.986.750
Finansal durum tablosundaki toplam deger /

net varhk degeri 100.121.916 175.986.750
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11 - HASILAT
1 Ocak - 1 Ocak -
Faiz ve Temettii Gelirleri 31 Arahk 2017 31 Aralik 2016
Tahvil kamu kesimi 6.265.652 7.117
Tahvil 6zel kesim 5.451.461 24.691.322
Ters repo faiz gelirleri 3.071.738 127.711
BPP faiz gelirleri 1.266.879 214.077
Mevduat TL faiz gelirleri 1.182.831 1.687.491
Finansman bonosu 424.601 681.913
Kamu kesimi eurobond 364.161 22.409
18.027.323 27.432.040
Finansal Varlik ve Yiikiimliiliiklere iliskin
Gerg¢eklesmis Kar/Zarar
Menkul kiymet satis karlar 505.659 200.943
Gergeklesen deger artislari 1.251.087 2.687.070
Menkul kiymet satis zararlari (3.100.332) (4.321.074)
Gergeklesen deger azalislart (7.126.278) (3.532.939)
(8.469.864) (4.966.000)
9.557.459 22.466.040
12 - ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIiRLER VE GiDERLER
1 Ocak - 1 Ocak -
31 Arahk 2017 31 Aralik 2016
Esas faaliyetlerden diger gelirler 1.429.408 1.001.520
1.429.408 1.001.520
Esas faaliyetlerden diger giderler:
31 Arahk 2017 31 Aralik 2016
E-defter fatura 6demeleri 218.091 214
Banka masraflari 7.501 9.403
KYD Benchmark bedeli 5.664 885
SMMM hizmet bedeli 4,556 2.651
KAP hizmet bedeli 2.774 2.466
BSMV bedeli 1.055 958
Noter giderleri - 51
BIST Endeks kullanim lisans ticreti - 3.304
239.641 19.932
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31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR
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13 - KUR DEGISIMININ ETKIiLERIi

Fon’un 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla fon portfdyiinde dovizli varlik ve yiikiimlilagii
bulunmamaktadir.

14 - TUREV ARACLAR
Bulunmamaktadir (31 Aralik 2016: Bulunmamaktadir).

15 - FINANSAL VARLIKLAR

Finansal varhklar 31 Aralik 2017 31 Aralik 2016

Gergege uygun deger farklar1 kar / zarar
yansitilan finansal varliklar 42.946.725 163.136.457
42.946.725 163.136.457

31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla finansal varliklar igerisinde tasinan alim satim amacli
menkul kiymetlere iliskin bilgiler:

31 Aralk 2017 31 Aralik 2016

Finansman bonosu 27.652.985 15.163.575

Ozel sektor tahvilleri 15.106.089 144.165.082

Devlet tahvilleri 187.651 188.047

Yatirim Fonlari - 3.619.753

42.946.725 163.136.457

Kayith

31 Arahk 2017 Maliyet degeri
Gercege uygun deger farki gelir tablosuna

yansitilan finansal varhklar

Finansman bonosu 27.033.943 27.652.985

Ozel sektor tahvilleri 15.854.583 15.106.089

Devlet tahvilleri 186.676 187.651

43.075.202 42.946.725

Kayith

31 Aralik 2016 Maliyet degeri
Gercege uygun deger farki gelir tablosuna

yansitilan finansal varhklar

Ozel sektor tahvilleri 141.624.987 144.165.082

Finansman bonosu 17.015.117 15.163.575

Yatirim fonlari 3.549.142 3.619.753

Devlet tahvilleri 186.676 188.047

162.375.922 163.136.457
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16 - RAPORLAMA DONEMINDEN SONRAKI OLAYLAR

Bulunmamaktadir.

17 - NAKIT AKIS TABLOSUNA ILISKIN ACIKLAMALAR
31 Aralik 2017 31 Aralik 2016
Bankalardaki nakit

Vadeli mevduat 5.961.825 11.378.759
Vadesiz mevduat 9.793 13.202
Borsa para piyasasi alacaklari 19.344.407 -
25.316.025 11.391.961

18 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
FINANSAL RiSK YONETIMi

Fon, faaliyetlerinden dolay1, bor¢ ve sermaye piyasasi fiyatlarindaki déviz kurlari ile faiz oranlarindaki
degisimlerin etkileri dahil ¢esitli finansal risklere maruz kalmaktadir. Fon’un toptan risk ydnetim
programi, mali piyasalarin dngoriilemezligine odaklanmakta olup, Fon’un mali performansi iizerindeki
potansiyel olumsuz etkilerin en aza indirgenmesini amaglamistir.

Faiz oram riski

Faiz orami riski, piyasa faiz oranlarinda meydana gelen degisikliklerden dolayr Fon’un faize duyarl
finansal varliklarinin nakit akislarinda veya gergege uygun degerinde dalgalanmalar olmasi riskidir.
Fon’un faize duyarliligi finansal araglarin faiz degisimine bagl olarak finansal varliklarin gercege
uygun degerlerinde olacak degisikligi igermektedir. Fon’un, 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla aktif ve
pasiflerinin yeniden fiyatlandirmaya gore kalan vadeleri ile likidite riskinde agiklanan kalan vadeleri
biiyiik dl¢iide aynidir. 31 Aralik 2017 ve 2016 tarihleri itibariyla Fon’un hesapladigi analizlere gore
TL faizlerde %1 oraninda faiz artis1 veya azalisi olmasi durumunda diger tiim degiskenlerin sabit
kaldig1 varsayimiyla sabit getirili menkul kiymetleri ger¢ege uygun degerinde ve Fon’un net donem
kari/zararinda meydana gelen etkiler asagida sunulmustur.

31 Arahk 2017 31 Aralik 2016
Finansal varhklar 42.946.725 163.136.457

Asagidaki tabloda piyasa faiz oranlarindaki %1 degisimin, diger biitiin degiskenler sabit kalmak
kaydiyla, Fon’un net varlik degerine potansiyel etkisi sunulmaktadir:

31 Arahk 2017 31 Arahk 2016

Kar zarar Kar zarar

Faiz artisi/(azalis1) iizerindeki etkisi iizerindeki etkisi
%1 429.467 1.595.167
(%01) (429.467) (1.595.167)

Fiyat riski

Fon’un 31 Aralik 2017 tarihi itibariyla hisse senedi ve agik VIOP sdzlesmeleri yoktur. (31 Aralik
2016: 180.988 TL)
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18 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi
(Devam)

Likidite riski

Likidite riski, nakit olarak ya da diger bir finansal varligin teslimi suretiyle 6denen finansal borglarla
ilgili ylkiimliiliiklerin yerine getirilmesinde zorlanma riskidir. Fon, katilma paylarmin paraya
cevrilmesine bagli olarak giinliik nakit ¢ikis riskine maruzdur.

31 Arahk 2017

1laya 3aya 3ay- 1yil- Syl

kadar kadar 1 yil arasi 5 yil arasi iizeri Vadesiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 5.961.825 - - - - 9.793 5.971.618
Finansal yatirimlar 39.798.865 5.429.369 16.923.661 7.640.745 4.185.445 - 73.978.085
Borsa para piyasast 19.344.407 - - - - - 19.344.407
Diger alacaklar 10.971.103 - - - - - 10.971.103
Toplam varhklar 76.076.200 5.429.369 16.923.661 7.640.745 4.185.445 9.793 110.265.213
Takas borglart (9.851.314) - - - - - (9.851.314)
Diger borglar (291.983) - - - - - (291.983)
Toplam kaynaklar (10.143.297) - - - - - (10.143.297)
Net likidite fazlasy/(acigr) 65.932.903 5.429.369 16.923.661 7.640.745 4.185.445 9.793 100.121.916

31 Arahk 2016

1laya 3aya 3ay- 1yl - S5yl

kadar kadar 1 yil arasi 5 yil arasi iizeri Vadesiz Toplam
Nakit ve nakit benzerleri 11.378.759 - - - - 13.202 11.391.961
Finansal yatirimlar 12.179.913 37.979.383 85.787.905 23.562.585 6.917 3.619.754 163.136.457
Takas alacaklart 4.100.223 - - - - - 4.100.223
Diger alacaklar 1.869.647 - - - - - 1.869.647
Toplam varhiklar 29.528.542 37.979.383 85.787.905 23.562.585 6.917 3.632.956 180.498.288
Takas borglart (4.255.896) - - - - - (4.255.896)
Diger borglar (255.642) - - - - - (255.642)
Toplam kaynaklar (4.511.538) - - - - - (4.511.538)
Net likidite fazlasy/(acigr) 25.017.004 37.979.383 85.787.905 23.562.585 6.917 3.632.956 175.986.750

Finansal araclarin simiflar1 ve gercege uygun degeri

Gergege uygun deger, bilgili ve istekli taraflar arasinda, piyasa kosullarina uygun olarak gergeklesen
islemlerde, bir varligin karsihiginda el degistirebilecegi veya bir yiikiimliiligiin karsilanabilecegi
degerdir.

Fon, finansal enstriimanlarin tahmini gergege uygun degerlerini halihazirda mevcut piyasa bilgileri ve
uygun degerleme yontemlerini kullanarak belirlemistir. Bununla birlikte, piyasa bilgilerini
degerlendirip gergege uygun degerleri tahmin edebilmek yorum ve muhakeme gerektirmektedir.
Sonug olarak burada sunulan tahminler, Fon’un cari bir piyasa isleminde elde edebilecegi miktarlarin
gostergesi olamaz.
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18 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

(Devami)

Gergege uygun degerleri tahmin edilmesi pratikte miimkiin olan finansal enstriimanlarin gercege
uygun degerlerinin tahmini i¢in asagidaki yontem ve varsayimlar kullanilmistir:

a.

Finansal varliklar:

Bankalardan alacaklar ve diger finansal aktifler dahil olmak {izere maliyet bedeli ile gdsterilen
finansal aktifler bu finansal tablolarda iskontolu degerleri ile kayitlara alinmaktadir.

Menkul kiymetlerin gercege uygun degerlerinin belirlenmesinde piyasa fiyatlari esas alinir.
Finansal yiikiimliliikler:

Kisa vadeli olmalar1 sebebiyle parasal pasiflerin gercege uygun degerlerinin defter degerlerine
yaklastig1 varsayilmaktadir.

Fon’un finansal varlik ve yiikiimliiliiklerinin gercege uygun degerleri ve kayitli degerleri asagidaki

gibidir:
2017 2016

Gergege uygun Kayith  Gergege uygun Kayith
deger deger deger deger
Finansal varliklar 42.946.725 42.946.725 163.136.457 163.136.457
Nakit ve nakit benzerleri 25.316.025 25.316.025 11.391.961 11.391.961
Ters repo alacaklari 31.031.360 31.031.360 - -
Diger alacaklar 10.948.716 10.948.716 1.847.260 1.847.260
Takas alacaklari 22.387 22.387 4.122.610 4.122.610
Takas borglari 9.851.324 9.851.324 4.255.896 4.255.896
Diger borglar 291.973 291.973 255.642 255.642

Finansal varliklarin ve yiikiimliilikklerin ger¢cege 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 bagka dogrudan ya da dolayli olarak piyasada gozlenebilen
fiyatinin bulunmasinda kullanilan girdilerden degerlenmektedir.

Ugiincii seviye: Finansal varlik ve yiikiimliiliikler, varlik ya da yiikiimliiliigiin gergege uygun

degerinin bulunmasinda kullanilan piyasada gozlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden
degerlenmektedir.
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18 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYi

(Devami)

Alim-satim amacli gosterilen finansal varliklar:

31 Aralik 2017 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye Toplam
Finansman bonosu 27.652.985 - - 27.652.985
Ozel sektor tahvilleri 15.106.089 - - 15.106.089
Devilet tahvilleri 187.651 - - 187.651

Toplam finansal varhklar 42.946.725 - - 42.946.725

31 Aralik 2016 1. Seviye 2. Seviye 3. Seviye Toplam
Finansman bonosu 15.163.575 - - 15.163.575
Ozel sektor tahvilleri 144.165.082 - - 144.165.082
Devlet tahvilleri 188.047 - - 188.047
Yatirim fonlari 3.619.753 - - 3.619.753

Toplam finansal varhklar 163.136.457 - - 163.136.457
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18 - FINANSAL ARACLARDAN KAYNAKLANAN RiSKLERIN NiTELiGi VE DUZEYI (Devam)
Kredi riski

Kredi riski, finansal aracin taraflarindan birinin yiikiimliilligiinti yerine getirmemesi nedeniyle diger tarafta finansal bir kayip/zarar meydana gelmesi riski
olarak tanimlanmaktadir. Fon’un kredi riski temel olarak bor¢lanma araglarina yaptigi yatirimlardan kaynaklanmaktadir.

Finansal arag tiirleri itibariyla maruz kalinan kredi riskleri:

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Nakit ve Nakit Benzerleri

iliskili Diger iligkili Diger Finansal iligkili Diger
31 Aralik 2017 taraf taraf taraf taraf yatirimlar taraf taraf
Raporlama tarihi itibariyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) (*) - 31.031.360 - 10.971.103 42.946.725 - 25.316.025
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - - - -
A.Vadesi gegmenmis veya deger diisiikliigiine ugramamus finansal varliklarin net defter degerleri - 31.031.360 - 10.971.103 42.946.725 - 25.316.025

B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi gegmis veya
deger diisiikliigiine ugramis sayilacak finansal varliklarin defter degeri - - - - - - -
C. Vadesi ge¢mis ancak deger diisiikligiine ugramamus varliklarin net defter degeri - - - - - - -
- Teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - - - -
D. Deger diisiikligiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - - -
E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - - - -

Alacaklar
Ticari Alacaklar Diger Alacaklar Nakit ve Nakit Benzerleri

iliskili Diger iliskili Diger Finansal iliskili Diger
31 Aralik 2016 taraf taraf taraf taraf yatirimlar taraf taraf
Raporlama tarihi itibartyla maruz kalinan azami kredi riski (A+B+C+D+E) (*) - 5.969.870 - 4.506 163.136.457 - 11.391.961
- Azami riskin teminat, vs ile giivence altina alinmis kismi - - - - - - -
A.Vadesi gegmemis veya deger diisiikliigiine ugramamus finansal varliklarin net defter degerleri - 5.969.870 - 4.506 163.136.457 - 11.391.961

B. Kosullar1 yeniden goriisiilmiis bulunan, aksi takdirde vadesi gegmis veya
deger disiikligiine ugramis sayilacak finansal varliklarin defter degeri - - - - - - -
C. Vadesi ge¢gmis ancak deger diisiikligiine ugramamus varliklarin net defter degeri - - - - - - -
- Teminat, vs ile glivence altina alinmig kismi - - - - - - -
D. Deger diisiikliigiine ugrayan varliklarin net defter degerleri - - - - - - R
E. Bilango dis1 kredi riski igeren unsurlar - - - - - - -
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AZIMUT PYS DORDUNCU DEGISKEN FON

31 ARALIK 2017 TARIHINDE SONA EREN HESAP DONEMINE AIT
FINANSAL TABLOLARA iLISKIN ACIKLAYICI DIPNOTLAR)

(Ttm tutarlar, Tiirk Liras1 (°TL’’) olarak gdsterilmistir.)

19- FINANSAL TABLOLARI ONEMLI OLCUDE ETKILEYEN YA DA FINANSAL
TABLOLARIN ACIK, YORUMLANABILIR VE ANLASILABILiR OLMASI ACISINDAN
ACIKLANMASI GEREKLIi OLAN DIiGER HUSUSLAR

Bulunmamaktadir.

20 - BILANCO TARIHINDEN SONRAKI OLAYLAR

Bulunmamaktadir.
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