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TURKIYE’DEKI A TiPi YATIRIM FONLARININ 2013 YILINDAKI
PERFORMANS DEGERLENDIRMESIi VE SEKTOREL ANALIZi

OZET

Yatirim araglarinin 6nemli bir tiirii olan yatirim fonlarma olan ilgi giin gectikce
artmaktadir. Yatirnm fonlari, yatirimcisina profesyonel yonetim sunmakta bununla
birlikte piyasada olusabilecek belirsizliklerde risk dagitimi ve likidite kolaylig ile
yatirimeisini korumaktadir. Yabanci piyasalarda oldugu gibi iilkemizde de yatirim
fonlar1 piyasasi hizla gelismekte ve bu gelismeye paralel olarak yatirimer sayisi ve
portfoy buyiiklikleri artmaktadir. Bu gelisme ve biiylime fon performanslarinin
Olciilmesi ihtiyacini ortaya ¢ikarmistir. Yatirim fonlarinin sergiledigi performanslar
yatirimcilar ve profesyonel yoneticiler i¢in biiyiik 6nem tagimaktadir.

Bu calismada, Tiirkiye’deki yatirimeilar igin getirisi en yiikksek ama bunun yaninda
daha riskli olan A tipi yatinm fonlarinin performanslarinin degerlendirilmesi
amaglanmistir. Bu amag dogrultusunda 7 farkl tiire ait 2013 yili igerisinde 90 adet A
tipi fon i¢in risk odakli performans 6l¢iimii yapilmistir. Bu dlgiimlerde Sharpe orani,
M? 8lgiitl, Treynor Endeksi, Jensen (Alfa) 6lgiitii ve Degerleme oram gibi farkh
performans Olciitleri kullanilmistir. Yapilan hesaplamalar sonucunda yatirim fonlari,
farkli performans oOlciitlerinde piyasa portfoyl ile kiyaslanmis ayrica gosterdikleri
basartya gore siiflandirilmiglardir. Daha sonra basarili olan A tipi yatirim fonlari
sektorel bazda analiz edilmis ve ¢ikarimlarda bulunulmustur.

Bu calismanin ilk bolimiinde, ¢alisma konusunun seg¢ilmesine etki eden
unsurlarlardan, ¢alismanin kapsam ve amacindan bahsedilmistir. Ardindan konu ile
ilgili olarak yapilan ¢alismalarla ile ilgili literatiir arastirmasi yapilmaistir.

Calismanin ikinci boliimiinde, yatirim fonlar1 anlatilmigtir. Yatirim fonlar tipleri ve
tirlerine gore smiflandirilarak 17 ayr1 fon tirii agiklanmistir. Yatirnm fonlarinda
portféy yonetimin Oonemi vurgulanmis ve fon yonetiminin ilkeleri agiklanmustir.
Ayrica yatirim fonlarinin saglamis oldugu avantajlardan bahsedilmistir.

Calismanin iiclinci boliimiinde, yatinm fonlarinda getiri ve risk kavramlari
aciklanmistir. Yatirimcilar i¢in getirinin 6nemine deginilmis ve basit getiri orani, i¢
verim orani ve zaman agirlikli getiri oraninin nasil hesaplandigi anlatilmistir.
Finansal piyasalar i¢in riskin 6nemi belirtilmis ve standart sapma, beta katsayisi ve
asagl yonde sapma risk 6lgme yontemleri anlatilmistir.

Calismanin dordiincii boliimiinde, yatirnm fonlarmin performans o6lglim modelleri
detaylica anlatilmigtir. Toplam riske gore getiriyi 6lcen Sharpe orant, M? performans
Olclitli, asag1 yonde sapmaya gore getiriyl 6lgen Sortino orani, toplam sistematik
riske gore getiriyi 6lgen Treynor endeksi, T? performans dlgiitii, gergeklesen getiri ile
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beklenen getiri arasindaki farki 6lgen Jensen (Alfa) 6lciti ve portfoyln alfasinda
gerekli diizeltmeyi yapan Degerleme orani agiklanmustir.

Calismanin besinci boliimiinde, Tiirkiye’nin takas ve saklama kurumu olan
Takasbank ve Takasbank’in islettigi bir proje olan TEFASP hakkinda bilgi
verilmistir. Uygulamanin amaci, kapsami ve yontemi anlatilmistir. Bu baglamda,
basit getiri orani1 kullanilarak getiri, beta ve standart sapma kullanilarak risk
hesaplanmistir. Piyasa gosterge endeksi olarak BIST endeksi alinmis, risksiz faiz
orani olarak devlet tahvilleri kullanilmistir. Bu parametreler kapsaminda toplam riske
gore ve sistematik riske gore performans 6lgen modeller kullanilarak A tipi yatirim
fonlarmin degisik Olgiitlerle performanslar1 analiz edilmistir. Performans oOlglitleri
kullanilarak basarili olan yatirnm fonlarinin sektor analizi yapilarak, portfoy
olustururken yatirimcilara faydali bilgiler saglamak hedeflenmistir.

Calismanin altinc1 boliimiinde, elde edilen sonuglarin analizi ve degerlendirilmesi
yapilmistir. Her bir performans 6l¢iitiiniin sonuglar1 analiz edilmis, fonlar piyasa
gosterge endeksi ile kiyaslanmis ve basarili fonlarin sektdrel dagilimlarina gore
degelendirmede bulunulmustur.
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PERFORMANCE EVALUATION AND SECTORAL ANALYSIS OF ATYPE
MUTUAL FUNDS IN TURKEY IN 2013

SUMMARY

The interest in mutual funds, one of the most important type of investment tools,
keeps on increasing everyday. Mutual funds offer investors a professional way of
managing the capital, as well as saving them by risk distribution and ease of liquidity
in case of financial uncertainty. The mutual funds market has shown a fast
development pace in our country, like the other countries; and this has affected the
number of investors and portfolio size in positive direction. This development and
growth introduced the necessity of monitoring the performance of mutual funds. The
performance of mutual funds play a very important role for investors and
professional managers.

Performance evaluation of funds is an important issue for fund management and is an
important part of the investment activities. Attracting and keeping investors depend
on performance of a fund or a portfolio manager. Performance evaluation of funds
has an importance for investors and also for portfolio management companies. After
the development of portfolio theory, studies on portfolio performance evaluation
have picked up speed. There are lots of papers on portfolio performance evaluation
in the literature.

This study aims to evaluate the performance of mutual fund type A, which offers the
Turkish investor the highest profit rate, but also a high risk. In order to do this
evaluation, 90 type A fund of 7 different types in 2013 has been measured with the
focus of financial risk. These measurements leverage standards such as Sharpe ratio,
M? performance measure, Treynor index, Jensen's Performance Index, Valuation
ratio. As a result of the evaluation, mutual funds are compared to market portfolio
with different measurement standards, as well as being classified by their success
level. Then, successful type A mutual funds are analyzed from industrial perspective
and conclusion is drawn.

The first part of this study explains what the influencing factors were when selecting
this topic, as well as the scope and the aim of the study. Then, the literature research
regarding the topic is presented.

The second part focuses on the basics of mutual funds. Mutual funds are classified by
their types and 17 different kinds are explained with details. The importance of
portfolio management for mutual funds is emphasized and the main principles of
fund management is further detailed. Besides, the advantages of mutual funds are
mentioned.

The third part elaborates the profit and risk concepts for mutual funds. This part
speaks about the importance of yield rate for investors, and describes how terms as
simple vyield rate, internal efficiency ratio and time weighted return are calculated.
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The importance of risk for financial market is underlined, and standard deviation,
beta coefficient and downside deviation risk measurement methods are explained.

Performance measurement models for mutual funds are described in further detail in
the fourth part of the study. The two standards measuring the return according to
total risk, Sharpe and M?; the Sortino standard which measures the return according
to downside deviation; Treynor index and T2, which take the matter in hand
according to total systematic risk; Jensen's alpha which measures the difference of
estimated and real yield and valuation ratio that performs the required corrections
within portfolio alpha are explained.

The fifth part of the study gives some insight about Turkey's largest custodian bank
Takasbank and the project TEFASP run by Takasbank. The aim, the scope and the
methodology of the project is described. Return is calculated using simple yield ratio,
and risk is calculated using beta and standard deviations. BIST index is accounted as
market indicator index, and state bonds are accounted for risk free interest rate. In
consideration of this parameters, the performance of mutual fond type A is analyzed
according to different standards using performance measurement models that take
into account the total risk and systematic risk. To determine performances of mutual
funds; Sharpe ratio, M? performance measure, Treynor index, Jensen index, T? ratio,
Valuation ratio has been applied and these indicators produced conflicting results in
ranking mutual funds. The target is to provide investor a set of useful information
when creating their portfolios, and this is mainly done by analyzing the market
performance successful mutual funds using performance measurement standards.
The other part of analysis is sectoral analysis. In addition to performance
measurement, the sectoral analysis of successful funds is made and is aimed different
perspectives.

The sixth part of this study covers an analysis and an evaluation of the obtained
results. The result of each measurement standard is analyzed, funds are compared
with the market indicator indexes and a conclusion is drawn according the industrial
distribution of successful funds.

Being a bridge between money and capital markets by providing reliable and robust
cash transfer services with low costs, Takasbank renders clearing and settlement
services, within the framework of capital market and Borsa Istanbul legislation, for
Borsa Istanbul markets in full automation environment via on-line connection with
the organized markets. Throughout years, Takasbank enlarged its product range with
products comprising of both cash and non-cash mechanisms with the aim to finalize
settlement. Besides providing cash credits, Takasbank executes capital market
clearing and settlement transactions by minimizing risk, providing liquidity and
targeting the timely and accurate finalization of settlement through its banking
activities supported by cash and non-cash credit mechanisms such as Takasbank
Money Market (TMM), Turkey Electronic Fund Distribution Platform (TEFASP)
and Securities Lending Market. By this way, Takasbank not only provides
effectiveness in both cash and securities transfer transactions, but also ensures the
timely and secure fulfillment of securities obligations at the value date.

TEFASP is an electronic platform providing sales and re-purchase of the investment
fund participation certificates in a central electronic platform via the distribution
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agencies by the founders of the fund and the realization of the trade off and its
savings by the distribution agencies taking part in the in the platform based on a
complete integrated automation process with Takasbank — CRA system.

This study include the performance measures that use the funds’ previous daily data.
Performances are measured according to daily returns of A type mutual funds in
2013. As a result of the application of performance measurement techniques, which
consider both the return and the risk factor, different results were obtained according
to the types of performance measurement methods. Funds which show successful
performances in all performance measurement method are detected, as well as funds
which show unseccessful performances in all performance measurement method.
Some funds can show low or high performance in different methods. So, these
measures inform the investors about the past performance of fund’s, while they can
provide a forecast about the future performance of funds. While past performance
does not necessarily predict future returns, it can tell you how volatile (or stable) a
fund has been over a period of time. Generally, the more volatile a fund, the higher
the investment risk.

This study also include sectoral analysis of the successful mutual funds. The sectoral
analysis results show that succesful fund’s managers have observed the market
information properly, gave right decisions on the right time based on market
conditions and applied convenient sectoral strategies.
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1. GIRIS

Diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de yatirim sec¢enekleri giderek artmaktadir. Kisinin
ihtiyaclarina cevap verecek en uygun yatirim tiiriinlin belirlenmesi, yatirim yaptiktan
sonra ekonomik gelismelerin gilinii giliniine izlenerek gerektiginde farkli yatirim
araglaria gec¢ilmesi, portfoydeki kiymet vadelerinin, hisse senetlerinin riigchan hakki
kullanma siirelerinin takibi genis zaman ve bilgi gerektirir. Bu nedenle, profesyonel
yoneticilerin yonetimindeki yatirnm fonlari, yatirimecilart tim bu kiilfetlerden
kurtaran en uygun araglardir. Yatirnm fonlari, yatirimcisini sermaye piyasasinda
olusabilecek belirsizliklerden korumakta ve en az zararla c¢ikmasma imkan

vermektedir.

Yatirim fonu katilma payi, dogrudan yatirim fonunun kurucusundan veya araci
Kuruluglardan alinir ve satilir. Cogu fon kurucusu, bankalarin para ¢ekme
makinelerinden, interaktif telefon veya internet araciligi ile katilma payr alim

satimina imkan saglamaktadir.

Elektronik fon dagitim platformu olan TEFASP ile fon kurucular1 sahip olduklar
kendi dagitim aglarmin yam sira platforma {iye olacak diger kuruluslarin dagitim
aglarindan da yararlanmak {izere, fonlarin1 daha genis kitlelere sunma imkan
bulacaklardir. Kendisine dagitim kanali bulamayan fonlarin bu platformla birlikte
pazarlanmasina imkan verilecektir. Yatirimeilar, sadece kendi bankalarina ait fonlar
satin almakla kalmayip elektronik platform {izerinden hesap agma, para transfer etme
zahmetine girmeden baska kurumlarin fon katilma belgelerini de alabileceklerdir. Bu
platformla birlikte fon sektori blylyecek, yatirnmcr kitlesi genisleyecek, seffaflik

artacak ve bu gelismelere bagl olarak rekabet artacaktir.

Ayni platform iizerinden tiim kurumlarin fonlarina erisip alim-satim iglemi
yapabilmek, yatirimcilar agisindan yatirnm yapacaklar1 fonlarin performanslarini

degerlendirip karsilagtirma yapma ihtiyacini dogurmustur.



Her tip yatirnmcinin tercih edebilecegi fon yatirnm piyasast hizli bir gelistirme
gostermis ve buna bagli olarak fon sayisi, yatirimci sayisi ve portfoy biiytikliiklerinin
hizla artmasi sonucunda fonlarin performansinin Olgiilmesine yonelik ihtiyag da

artmistir.

1.1 Tezin Amaci ve Kapsami

Bu galisma, Tiirkiye’nin merkezi takas ve saklama kurulusu Takasbank’in verileri
kullanilarak yapilmistir. Tezin amaci, Tiirkiye’deki yatirim fonlarinin gegmis verileri
ile birlikte detayli analizinin yapilmasi, performans degerleme yontemlerine gore
diger fonlarla karsilastirma tablolarinin olusturulmasi, siralamalarinin yapilip
yatinmcilarin  karar verme siirecine detaylt analiz, siralama ve karsilastirma
tablolariyla yardimci olmasidir. Ayrica analiz ve degerlendirmeler sonucu basarili
olan fonlarin sektorel bazda incelenmesi hedeflenmektedir. Calisma kapsaminda
2013 yilina ait 7 farkli tiirde 90 adet A tipi yatirim fonunun farkli performans

olgiitleri ile analizi yapilmistir.

1.2 Literatlr Arastirmasi

Bu boliimde, benzer konularda yapilmis yerli ve yabanci c¢aligmalarin literatiir
arastirmas1 yapilmistir. Incelenen c¢alismalarin biiyiik bir cogunlugu, belirli bir
donemdeki farkli yatirnm fonlarinin bazi performans 6lgiitleri kullanilarak elde edilen
sonuclarin analizini igermektedir. Bu calisma ise, getiri ve risk acisindan biiytlik
Oneme sahip biitiin A tipi yatirim fonlarini, en giincel verilerle, birgok performans
Olcutind kullanarak analiz etmektedir. Buna ek olarak, analizler sonucu elde edilen
sonuclar1 sektorel bazda degerlendirip yatirnmciya fayda saglayacak ¢ikarimlar

icermektedir.

Cizelge 1.1, literatiirdeki makale ve tezlerin bu ¢alisma ile benzer ve farkli yonlerinin

degerlendirilmesini igermektedir.



Cizelge 1. 1 Yatirim Fonlarinin Performans Degerlendirmesini Konu Alan

Calismalar
Calismann Calismanin Cahismanin
Ya?;::lr:: ve Cahsmanln Amact Benzerlikleri Farkhhklar:
Risk bazli bir performans ol¢iitii
gelistirilmistir. Bu 6lciit ile yatirim
fonlarinin performansinin piyasa ile
iliskilendirilmesi amaglanmistir. M? Risk bazli Sadece M2 ve
Modigliani ve performans élciitli yizde olarak sonug erformans Sharbe oraninin o8z
Modigliani verdiginden, Sharpe oranina kiyasla pertormm fpe ox g
2 olciti oniinde
(1997) yatirimetlarin M* élgutinii daha kolay clistirilmesi bulundurulmast
anlayacagi iddia edilmistir. M? degerinin ey
yiiksek oldugu yatirim fonlari, Sharpe
indeksinde oldugu gibi, ayni risk
seviyesinde yiiksek getiri saglamaktadir.
Calismada Danimarka’da bulunan 44 adet
yatirim fonunun performansi bagimsiz ve Yatirim
tarafsiz yontemlerle analiz edilmistir. Tekli fonlarimin L
A Fon yonetim
. ve ¢oklu endeks modelini igeren Jensen performansinin - .
Christensen 1 e o . giderlerinin ve
performans olgiitii kullanilarak, fon analiz edilmesi = . i
(2003) A . . diger maliyetlerin
yonetim giderlerinin ve diger yatirim fonu ve Jensen
. - e hesaba katilmasi
maliyetlerinin, yatirim fonlarinin 6lgtindn
performansina olan etkisinin énemi dikkate alinmas1
vurgulanmustir.
Calismada sermaye piyasasinin gelisimi
incelenmis ve pazar etkinligi, likidite .
. L Gelisen finansal .
Klapper ve avantaji ve verimlilik agisindan yatirimciya ivasalarin ve Piyasalar ve yatirim
Apper v gliven veren finansal sistemi yonlendirmesi 1y fonlarinin éneminin
digerleri . . yatirim fonlarmin .
(2003) irdelenmistir. Yatirim fonlarinin sneminin sadece teorik olarak
piyasalardaki bu gelisimin temel vureulanmasi anlatilmasi.
belirleyicisi ve dnemli bir parc¢asi oldugu &
vurgulanmistir.
Avrupa’da islem goren 19 adet Amerikan Yatirim
hisse senedi yatirim fonunun bes (1996- fonlarnin
2001) y1illik dénemde performansi ve erformansinin
Papadamou ve devamlilig1 analiz edilmistir. Calismada, Ii)ncelenmesi ve Hisse senedi
Siriopoulos Treynor, Sharpe ve Jensen oranlari benzer yatirim fonlarmin
(2004) hesaplanarak fonlarin performanslari erformans analiz edilmesi
Ol¢iilmiistlir. Sonug olarak analiz edilen F())ranlarlnm
donemde fon ydneticileri, 6rnek portféyden tullanlmast
daha fazla bir getiri saglayamamislardir
Ingiltere sermaye piyasasinda bulunan
yatirim fonlarina ait kapsamli bir veri
kullanilmugtir. Bireysel yatirim fonlarinda
“beceri” ve “sans” faktorlerinin ayirt
edilmesi amaglanmistir. Yapilan Yatirim .
Cuthbertson ve L - Beceri ve sans
o . performans analizi sonuglarinda en kot fonlarinin R
digerleri erformansi gosteren fonlarin sadece erfomanslariin faktorlerinin
(2008) P g P kullanilmas1

sanssiz olarak varsayilamayacagi,
gecmisteki performanslar incelendiginde
kazanan ve kaybeden portfoylerin
durumunun zaman igerisinde istikrarl
oldugu gozlemlenmistir.

analiz edilmesi




Cizelge 1. 2 Yatirim Fonlarinin Performans Degerlendirmesini Konu Alan

Calismalar (Devami)

Calismann Calismanin Cahismanin
Ya?;:?; Il ve Cahsmanin Amact Benzerlikleri Farkhiliklar
Polonya’da bulunan 6nemli piyasa
fonlarinin yatirim performanslari
degerlendirilmigtir. Fon yoneticilerinin
performanslarinin degisken olup olmadigi Alfa deserinin Fon yoneticilerinin
ve yatirim fonu performansi tizerindeki hesaba kga tlarak performanslarinin
Biatkowski ve etkileri incelenmistir. Arastirma yatirim atirim fonlarnm fon
Otten (2011) fonlarinin negatif net alfa degerlerine fon yerformanslarlmn performanslarina
yoneticileri tarafindan belirtildigi ekleme | P°- S arinin etkisinin
o o degerlendirilmesi . .
yapmanin miimkiin olmadigini ortaya incelenmesi

koymus, yerli fonlarin yerel avantajlar
dolayisiyla yabanci fonlara oranla daha iyi
performans gosterdigini bulmuglardir.

3 yillik déonemde 9 adet A Tipi yatirim
fonu performansi Sharpe, Treynor, Jensen,

A tipi yatirim

Sadece 9 adet
yatirim fonu ve
sharpe, treynor,

Karatepe ve Graham&Harvey yontemleri kullanilarak fts)nlarlnln jensen yoéntemleri
Karacabey hesaplanmistir. Calisma sonucunda, pet (t))rmansmln kullanilmistir. Ek
(2000) incelenen 9 adet A Tipi yatirim fonundan yénfenrf]lla;rle olarak
hicbirisinin piyasadan daha iyi bir 51ciilmesi Graham&harvey
performans gosteremedigi gozlenmistir. oleu yontemi de
kullanilmustir.
55 adet A ve 77 adet B Tipi fonun 2 yillik A tipi vatirm tri?/ii(;evzhjaerri)seén
donemde haftalik getirileri kullanilarak folr)l layrlmn yontemleri
Glrsoy ve Sharpe, Treynor Jensen ve
Erzurumlu Graham&Harvey yéntemlerine gére P erf%mansmm kuuam:mlslzlr' Ek
(2001) perfromanslari incelenmistir. A Tipi ve B yénfen;ﬁ;rle Grah;ﬁgharvey
Tipi yatirim fonlariin benzer performans 51cillmesi Sntemi de
gosterdikleri sonucuna varilmaistir. oleu Y
kullanilmistir.
Korkmaz 46 adet yatirim fonunun performansini Yatirim fonu Regresyon
ve Uygurtiirk belirleyen faktorler tekli ve coklu performansinin yonteminin
(2007) regresyon yontemiyle tespit edilmistir. incelenmesi kullanilmasi
Teker ve 4 kategorideki A ve B tipi yatirim fonlarina Rlik bazh Fon
digerleri risk odakli performans 6lgiitleri per IO rmans derecelendirmesinin
(2008) uygulanarak, fonlar derecelendirilmistir. oleutd yapilmasi
uygulanmasi
A ve B tipi yatirim performanslarini A tipi yatirim .
Eekrﬁ?v\; belirlemek l:Jzere portfoy te(_)r_isi yaklagimi fonlarinin V:qlazliizrlfllq?quna
(2009) ve Veri Zarflama Analizi (VZA) performanm_mn Kullamlmast
uygulamustir. Ol¢ilmesi
Tiirkiye’deki yatirim fonlarinin A tipi yatirim
performansini 6lgmeye yonelik yapilan fonlarinin Regresyon
Aslan ve calismalarda fonlarin genel olarak performansinin analizinin
Aslan (2010) karsilastirma Olgiitlerine gore benzer kullanitmas:
performanslarimin diisiik oldugu sonucuna yontemlerle
ulasilmistir 6l¢ilmesi




2. YATIRIM FONLARI

Yatirim fonlari, halktan topladiklar1 paralar karsiligi, hisse senedi, tahvil/bono, 6zel
sektor bor¢lanma araglari, ters repo gibi sermaye piyasasi araclarindan ve altin ile
diger kiymetli madenlerden olusan portfdyleri yonetirler. Her bir yatirimci, fonun
sahip oldugu portfoyiin bir kismini1 temsil eden katilma paymi satin alarak fona
katilim saglar. Fonlar, Sermaye Piyasasi Kanunu ve bu kanuna dayanilarak Sermaye

Piyasas1 Kurulu tarafindan ¢ikarilan teblig esaslarina gore kurulur ve isletilir [1].

Yatirim fonlarinin igleyisi Sekil 2.1°de goriilebilir. Yatirimeilar, yatirim fonu satin
almak icin fon havuzuna para aktarip, katilma pay1 satin alirlar. Fon yoneticisi,
yonettigi fonu pazardaki farkli finansal varliklara yonlendirir ve yatirim yapar. Kar
edebilmek amaciyla hisse senetleri, tahvil gibi ¢esitli finansal varliklar1 portfoyiline
katar. Fon portfoylinden elde edilen getiriler yatirimecilara yansitilir. Yatirimcilar
daha fazla gelir elde edebilmek icin fonlara tekrar yatirnm yapar, yeni katilma
belgeleri satin alirlar. Yatirimcilarin daha fazla katilma payi satin alabilmeleri,

fondan gelir etmelerine dolayist ile 1y1 yonetilmelerine baglidir.

2.1 Yatirnm Fonlar1 Tip ve Tarleri

Yatirnm fonlar1 ile ilgili farkli simiflandirmalara rastlamak miimkiindiir. Mevcut
sermaye piyasasi mevzuatina gore, yatirnm fonlar1 cesitli tip ve tirlerde
kurulabilmektedir. Sermaye piyasasi mevzuatina gore yatirim fonlarindaki en temel
ayrim fon portfoyliniin dagilimina goére yapilmis ve genel anlamda yatirim fonlariin
A ve B tipi olmak tizere iki tipte kurulacagi belirtilmistir (Dalgar, 2006). Portfoye
alinacak menkul kiymetler g6z Onlnde bulundurularak, 17 ayr1 yatirnm fonu tiirii
tanimlanmistir. Bunlar; Tahvil ve Bono Fonu, Hisse Senedi Fonu, Sektér Fonu,
Istirak Fonu, Grup Fonu, Yabanci Menkul Kiymetler Fonu, Altin Fonu, Diger
Kiymetli Madenler Fonu, Degisken Fon, Karma Fon, Likit Fon, Endeks Fon, Fon
Sepeti Fonu, Ozel Fon, Koruma Amacli Fon, Garantili Fon ve Serbest Yatirim

Fonu’dur [1].



Yatinmailar Yatinmeilar, yatinm fonu satin almak igin
/' paralarini fon havuzuna aktanrlar.
Yatinmcilar daha fazla gelir elde etmek \
icin fonlara tekrar yatinm yapar.

Tekrar Yatirim

Fon Yoneticisi
Yapma

Fon yoneticisi, bu fonu pazardaki farkh
finansal varliklara yonlendirir.

Elde edilen getiriler yatinmcilara /
yansitilir.

Finansal
Varhklar

Getiriler +—

Kar edebilmek igin hisse senetleri, tahvil gibi gesitli
finansal varhklar yatinm fonu havuzuna katar.

Sekil 2. 1 Yatirim Fonlarinin Isleyisi

Tahvil ve Bono Fonu: Fon portfoylnin en az %51’ini devamli olarak, kamu ve/veya

o0zel sektor bor¢lanma araglarina yatirim yapan fonlardir.

Hisse Senedi Fonu: Fon portfoyiiniin en az %351’ini devaml olarak, Tiirkiye’de

kurulmus ortakliklarin hisse senetlerine yatirim yapan fonlardir.

Sektdr Fonu: Fon portfoyliniin en az %51’ini devamli olarak, belirli bir sektori
(6rnegin, cimento, tekstil gibi) olusturan sirketlerin menkul kiymetlerine yatirim

yapan fonlardir.

Istirak Fonu: Fon portfoyiiniin en az %51’ini devamli olarak, kurucunun

istiraklerince ¢ikarilmis menkul kiymetlere yatirim yapan fonlardir.

Grup Fonu: Fon portfoyiiniin en az %51’ini devamli olarak, belli bir toplulugun
(Ko¢ Toplulugu, Sabancit Toplulugu gibi) menkul kiymetlerine yatirim yapan

fonlardir.



Yabanct Menkul Kiymetler Fonu: Fon portfoylinun en az %51’ini devamli olarak,

yabanci 6zel ve kamu sektorii menkul kiymetlerine yatirmis fonlardir.

Altin Fonu: Fon portfoyliniin en az %51’ini devamli olarak, ulusal ve uluslararasi
borsalarda islem goren altin ile altina dayali sermaye piyasasi araglarina yatirmis

fonlardir.

Diger Kiymetli Madenler Fonu: Fon portfoyltnin en az %51’ini devamli olarak,
ulusal ve uluslararasi borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli madenler ile bu

madenlere dayali sermaye piyasasi araclarina yatirmis fonlardir.

Karma Fon: Portfoyiinlin tamami, hisse senetleri, bor¢lanma araclari, altin ve diger
kiymet madenler ile bunlara dayali sermaye piyasast araglarindan en az ikisinden

olusan ve her birinin degeri fon portfoy degerinin %20’sinden az olmayan fonlardir.

Likit Fon: Portfoyiiniin tamami, devamli olarak, portfoyiinde vadesine en fazla 180
giin kalmis likiditesi yiiksek sermaye piyasasi araclari yer alan ve portfoyiiniin

agirlikl ortalama vadesi en fazla 45 giin olan fonlardir.

Degisken Fon: Portfoylinlin tamami, portfdy sinirlamalari itibariyle yukaridaki

tirlerden herhangi birine girmeyen fonlardir.

Endeks Fon: Portfoyiiniin en az %80’i devamli olarak, baz alinan ve Kurul tarafindan
uygun goriilen bir endeksin degeri ile fonun birim pay degeri arasindaki korelasyon
katsayis1 (iliski/paralellik) en az %90 olacak sekilde, endeks kapsamindaki menkul
kiymetlerin tiimiinden ya da Ornekleme yoluyla segilen bir kismindan olusan

fonlardir.

Fon Sepeti: Portfoyiiniin en az %80’i devaml olarak, diger yatirnm fonlarinin ve

borsa yatirim fonlarinin katilma paylarindan olusan fonlardir.

Ozel Fon: Katilma paylar1 dnceden belirlenmis kisi veya kuruluslara tahsis edilmis

fonlardir.



Koruma Amag¢h Fon: Yatirnmcinin baglangi¢ yatirnminin belirli bir boliimiiniin,
tamaminin ya da baslangi¢c yatirnmimin {izerinde belirli bir getirinin izahnamede
belirlenen esaslar c¢ercevesinde belirli vade ya da vadelerde yatirimciya geri
O0denmesinin, uygun bir yatirim stratejisine dayanilarak en iyi gayret esast

cercevesinde amaglandigi fonlardir.

Garantili Fon: Yatirnmcinin baslangi¢ yatirrminin belirli bir béliimiiniin, tamaminin
ya da baglangi¢ yatiriminin iizerinde belirli bir getirinin izahnamede belirlenen
esaslar g¢ercevesinde belirli vade ya da vadelerde yatirimciya geri ddenmesinin,
uygun bir yatirim stratejisine ve garantor tarafindan verilen garantiye dayanilarak

taahhiit edildigi fonlardir.

Serbest Yatirim Fonu: Katilma paylar1 sadece nitelikli yatirimcilara satilmak iizere

kurulmus olan ve mevzuatta yer alan portfoy sinirlamalarina istisna tutulan fonlardir.

Bunun disinda fon i¢ tiiziiklerinde belirtilmek suretiyle, portfoy degerinin aylik
agirlikli ortalama bazda en az %25’ini, devamli olarak mevzuata gore ozellestirme
kapsamma alman Kamu Iktisadi Tesebbiisleri dahil Tiirkiye’de kurulmus
ortakliklarin hisse senetlerine yatirmis fonlar A tipi, digerleri B tipi olarak
adlandirilir ve bu tipler fon turleri ile birlikte belirtilir [2]. A Tipi yatirim fonlar1 belli
oranlarda (en az %25) hisse senedi igerdiginden borsalardaki fiyat
dalgalanmalarindan olumlu veya olumsuz yonde etkilenebilirler. Dolayisiyla, A tipi

fonlarin B tipi fonlara gore daha riskli oldugu soylenebilir.

2.2 Yatirim Fonlar Portfdy Yonetimi

Fon, kurucunun belirleyecegi bir yonetici (SPK’dan portfoy yoneticiligi yetki belgesi
alan aracit kurumlar ile portfoy yonetimi sirketleri yoOnetici olabilir) ile yapilan
portfoy yonetim sozlesmesi ¢ercevesinde yonetilir. Fon yoneticisine portfoy yonetim

hizmeti i¢in bir icret 6denir.

Yatirim fonlarinin yonetim ilkeleri asagidaki gibidir [1].



Riskin Dagitilmas: Ilkesi: Bu ilke sayesinde yatirim fonlarinin, bireylerin kendi
imkanlar1 ile saglayamayacaklar1 Olgiide riski dagitmalart miimkiindir. Yatirim
fonlar1 binlerce kisiden para toplayarak, milyonlarca liralik portfoyler olusturabilir.
Bu sayede ¢ok daha fazla sayida hisse senedine ve daha baska yatirim araclarina,
ornegin, tahvil ve bonolara yatirim yaparak, hisse senedi fiyatlarindaki herhangi bir

diisiis aninda bundan en az derecede etkilenme sansina sahip olurlar.

Profesyonel Yonetim: Ozellikleri itibariyle islem yapabilmek icin belirli bir bilgi
birikimini gerektiren ve teknik piyasalar olarak nitelenen menkul kiymet
piyasalarindaki gelismelerin yakindan takip edilmesi gerekir. Dogal olarak bireylerin
bdylesine bir takibi diizenli olarak yapmalar1 ve bu piyasalarda olusan gelismelerin
menkul kiymet fiyatlarina etkilerini tahmin ederek ona gdre zamaninda tavir
alabilmeleri zordur. Yatirim fonlar1 ise ¢ok fazla sayida kisiden para toplamak
suretiyle, yliksek miktarlarda portfoyler olusturduklarindan, gerekli donanima ve
menkul kiymet piyasalariyla ilgili yetigsmis elemanlara sahip olabilirler. Bu sayede
piyasalarda gozlemlenen hareketlerin ne anlama geldigini stirekli bir sekilde takip

ederek gerekli islemleri (alim/satim gibi) gerceklestirirler.

Menkul Kiymet Portféyii Isletmek: Yatirim fonlar1, bazi kisitlamalar dahilinde nakit
ve kiymetli madenlere de yatirim yapabilmekle beraber, temel amaclar1 menkul
kiymet alip satmak ve alim satimlar arasinda olusan olumlu fark ile bu menkul

kiymetlerin kar paylar1 ve faizlerinden gelir saglamak olan kuruluslardir.

Inan¢h Miilkiyet: Yatirrm fonlar1 inangh miilkiyet esasma dayanir. Inangli miilkiyet
esasinda fona inangli olarak fon kurucusu sahiptir. Tasarruf sahipleri ise fonla ilgili
islemleri yapma yetkisini kurucuya verirler. Bu yetki devri fon igtiiziigii ile olur.
Kurucu, fonu bu sozlesme (ictiiziik) cercevesinde ve tasarruf sahiplerinin haklarin

koruyarak yonetmek/yonettirmek zorundadir.

Mal Varligimin Korunmasi: Fon tiizel kisilik sahibi olmamakla beraber fonun mal
varlig1 kurucudan ayridir. Ayrica Sermaye Piyasast Kanunu uyarinca, fon malvarligi
rehin edilemez, teminat gosterilemez ve tigiincii kisiler tarafindan haczedilemez. Bir

bagka ifade ile fon malvarliginin korunmasi kanun ile glivence altina alinmistir.

2.3 Yatirinm Fonlarinin Avantajlari

Yatirim fonlarinin avantajlari asagidaki gibi siralanmastir [1].



Tasarruf sahibinin ortaya koydufu sermayesi yani parasi, profesyonel

yoneticiler tarafindan yonetilmektedir.

Yatirim fonu portfoyiine alinabilecek menkul kiymetlerin sabit getirili, dovize
endeksli ve hisse senedi gibi araglarla g¢esitlenmesi nedeniyle riskin en aza

indirilmesi mimkin olabilmektedir.

Menkul kiymetlerin degerlemesi ve kontrolii ile kupon, faiz ve temettii tahsili
fon yoOnetimince yapilacagindan, yatirimcilar vade takibi, tahsil etme gibi

zaman ve kaynak kullanimini gerektiren islemlerden kurtulmaktadir.

Kiiciik tasarruflarla ulasilamayacak kazang potansiyeli yiiksek menkul

kiymetlere yatirim yapilmasina olanak saglamaktadir.

Fon portfoylindeki deger artislarinin portfoy degerine giinliik olarak
yansitilmast nedeniyle, yatirimcilar fona yaptiklar1 yatirimlarint islemis
geliriyle birlikte ihtiyaclar1 kadar veya tamamini istedikleri anda paraya

cevirebilirler.

Portféye yapilan biiyiik tutarli alim satimlar zaman ve para tasarrufu

saglamaktadir.
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3. YATIRIM FONLARINDA GETIRI VE RiSK

Yatirnm diinyasinda en onemli kavramlardan ikisi getiri ve risktir. Yatirimcilar
cogunlukla, yatirim yapacaklar1 yatirim aracinin getirisi ile ilgili fikir sahibi iken risk
kavram1 hakkinda yeterli bilgiye sahip degiller. Bunun nedeni riskin genellikle
yatirimcilara ¢ok da hitap etmeyen standart sapma ile Olgiilmesidir. Getiri oranin
O0lecme yontemlerinin yanisira risk 6l¢iim yontemlerini 6grenmek, yatirimcinin fonu

secmesinde 6nemli bir etken olacaktir.

3.1 Getiri

Getiri, en genel tanimiyla bir yatirnmdan elde edilen kazangtir. Yatirimlardan elde
edilen getirileri belirli periyodlarla 6lcmek ve bu él¢limleri bir ylzde olarak ifade
etmek yatirimeinin, yatirnm segeneklerini birbirleri ile karsilagtirabilmesi agisindan
bliyilk bir 6nem tagir. Bir yatirim fonunun belli periyodlardaki getiri orant,

yatirimcinin fonu se¢mesinde dnemli bir etkendir.

3.1.1 Basit Getiri Orani

Bir portfoyiin getirisi, bir 6nceki doneme gore portfoy degerindeki artis orani ile
Olclilmektedir. Bu yontem ile hesaplanan portféyler genellikle nakit girisi ve ¢ikis
olmayan portfoy yapisina sahiptirler (Arslan ve Arslan, 2010). Yatirnm fonlarinimn

getirileri hesaplanirken de bu yontem kullanilmistir.

Gunlik basit getirileri hesaglamak i¢in asagidaki formiil (3.1) kullanilir (Karacabey,
S. 75.):

= Vt; Viea (3.1)
t—1
Formulde;
o : fonun getirisi,
Vi : fonun t giintindeki kapanis fiyati,

Vi1 :fonun t-1 giintindeki kapanis fiyatidir.
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Doénem boyunca kazanilan getiri orani (fp); portfoy piyasa degerindeki degisiklik
degerinin (Vi - V1) portfoyiin déonem basindaki piyasa degerine (Vi) bolinmesiyle
bulunur. Bu doénem bir giinliik, aylik, yillik vs. olabilir. Bu formul (1), portfoy
degerindeki buyume veya kiculmeyi, hem sermaye kazanci hem de gelir unsurunu

dikkate alarak portfoyiin baslangi¢ degerine oranlamakla 6lcer.

3.1.2 i¢ Verim Oram

Basit getiri oran1 hesaplamasinda nakit giris-¢ikislarinin dikkate alinmamasi yaniltict
olmaktadir. Birden fazla doneme iligkin ve donem igi nakit giris ve ¢ikislarini da gz
oniinde bulundurarak getiriyi hesaplamada kullanilan iki temel yontemden biri ic

verim oranidir (Dalgar, 2006).

I¢ verim oram1 ydntemi, yatirim projelerini degerlendirmede, paranin zaman degerini
ve yatirimin ekonomik Omriinii dikkate alan yontemlerden birisidir. Yatirimin
gelecek yillarda saglayacagi para girislerinin bugiinkii degeri ile para ¢ikislarinin
bugiinkii degerini birbirine esitleyen iskonto orani olarak tanimlanir. Bu oran ayni
zamanda bir yatirim projesinin bugiinkii net degerini sifira esitleyen iskonto orani

olarak da tanimlanabilir.

I¢ verim orani kisaca nakit girislerinin bugiinkii degerini nakit ¢ikislarinin buginkii

degerine esitleyen iskonto orani olarak tanimlanabilir ve formiil (3.2)’ deki gibi

hesaplanir.
C C C V 3.2
Vg =t —— e — ¢ : (3:2)
1+ (1+71)? A+r" A4+r)nt?
Formiilde;
r > i¢ verim oranini,

Vo . portfoylin donem bas1 degerini,

Vt : portfoyilin donem sonundaki degerini,
n : yatirim siiresini,
C : nakit hareketlerini ifade etmektedir (Aksoy, 2011).

12



3.1.3 Zaman Agirhikh Getiri Oram

Birden fazla doneme iliskin ve donem i¢i nakit giris ve ¢ikislarimi da gz onilinde
bulundurarak getiriyi hesaplamada kullanilan diger yontem zaman agirlikli getiri
oranidir (Dalgar, 2006). Zaman agirlikli getiri orani, biitiin nakit akimlarinin tekrar
yatirildigr varsayimu ile, degerlendirme donemi i¢in ilk portfoyiin bilesik biylme

oranini dlger ve formil (3.3)’teki gibi hesaplanir.
T, = {(1 + rpl)(l + rpz) (14 rpn)} -1 (3.3

Formiilde, getirinin hesaplandigi donemi her bir nakit hareketi oldugunda alt
donemlere ayirip, alt donemlerin getirileri (rp=(V-Vw.,)/Vy,) formiliine gore
hesaplanmak suretiyle (rp,) degerleri bulunur. Daha sonra alt dénem getirileri formdil
(3.3)’ te yerine konularak degerlendirme donemi icin portfoyiin getirisi hesaplanir

(Karacabey, s. 75.).

3.2 Risk

Risk gelecekte ortaya cikacak olaylar ile ilgili belirsizlik olarak tanimlanabilir.
Hayatin her alaninda karsimiz ¢ikan risk, finansal piyasalar s6z konusu olunca daha
da Onem kazanmaktadir. Finansal agidan risk, beklenen getirinin gerceklesen

getiriden sapma olasiligidir (Ceylan ve Korkmaz; 1993; 23-24) .

Genellikle getiri oran1 hakkinda bilgiye sahip olan yatirimeilar, risk kavrami
hakkinda yeterli Dbilgiye sahip degildirler. Ancak fonun performansi
degerlendirilirken riskinin hesaplanip karsilastirmalara dahil edilmesi, yatirimcinin
fonu segmesinde onemli bir etkendir. Bu nedenle, risk tirleri ve toplam riskin
kaynaklarinin neler oldugunun agiklanmasi, yatirimciya karar destegi yoniinden ¢ok

blyiik 6nem tagimaktadir.

Yatirnmcilar agisindan biiyilk 6nem tasiyan risk, sistematik risk ve sistematik
olmayan risk olarak iki ana gruba ayrilmaktadir. Sistematik riskler arasinda piyasa
riski, kur riski, faiz orami riski, politik risk ve enflasyon riski bulunmaktadir.
Sistematik olmayan riskler ise finansal risk, yonetim riski ve endustri riskinden

olusmaktadir.
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Sistematik risk; piyasadaki tiim menkul kiymetlerin fiyatin1 ayni1 anda etkileyen
faktorlerin neden oldugu risk tiirii olup, menkul kiymet piyasalarini etkileyen politik,
ekonomik ve sosyal hayatin yapisindan kaynaklanmaktadir. Yatirimeilarin sistematik
riski kontrol olanaklar1 bulunmamaktadir. Sistematik olmayan risk ise; toplam riskin
menkul kiymete veya s6z konusu menkul kiymetin ihragcisi olan isletmenin iginde
bulundugu endiistri koluna bagl olan kismidir. Yatirimcinin sistematik olmayan risk
kaynaklar1 tiizerinde smirli olmakla birlikte dogrudan kontrol olanaklar

bulunmaktadir (Dalgar, 2006).

3.2.1 Standart Sapma

Bir yatirimin riskini 6lgmek i¢in kullanilan yontemlerden biri olan standart sapma,
kantitatif bir risk olgusidir (Rao ve Ravindran, 2002). En yaygin olarak kullanilan
Ol¢lim yontemidir. Standart sapma formiil (3.4)’teki gibidir (Simons, 1998).

o= -7 @ -1) e
Formdlde;
o : standart sapmayi,
T : standart sapmanin hesaplandigr donem sayisini,
T : menkul kiymetin dénemlik getirisini,
Ty : menkul kiymetin aritmetik ortalama getirisini ifade etmektedir.

Standart sapmanin kii¢iikliigi, riskin az oldugunun gostergesidir.

3.2.2 Beta Katsayisi

Bir diger risk 6l¢isu ise, fon getirisinin piyasa getirisine olan duyarliligini 6lgen beta
katsayisidir (Frohlich, Pennathur ve Schnusenberg, 2005). Bu kapsamda beta,
herhangi bir varligin ¢esitlendirilmis portfoye gore olan volatilitesinin 6lgustdur
(Teker ve digerleri, 2008).

Beta katsayisinin hesaplanist formiil (3.5)’teki gibidir:

_ Gim 3.5
pi = oz (3.5)
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Formiilde;
Bi . I menkul kiymetinini beta katsayisini,

Oim ;1 menkul kiymetinin getirisi ile piyasa gosterge endeksinin getirisi
arasindaki kovaryansi,

o2 : piyasa gosterge endeksinin varyansimi ifade etmektedir.

Beta (f) katsayisinin < 1 olmasi riskin diisiik oldugunu; katsayisinin > 1 olmasi,
riskin yiiksek oldugunu gosterir. Beta katsayisinin alabilecegi degerlere gore bir

menkul kiymetin risk siniflandirilmasi Cizelge 3.1°de gosterilmistir (Francis, 1991).

Cizelge 3. 1 Beta Katsayisina () Gore Risk Siniflandirmasi

Beta Menkul Kiymet

Aralig1 Risk Seviyesi Getiri Degiskenligi

Piyasa endeksindeki

0.5-0.7 |Disiik degisimin yaris1 kadar
Piyasa endeksindeki

0.7-09 |Orta degisimin %80'i kadar
Piyasa endeksindeki

09-13 |Yuksek degisim kadar

3.2.3 Asag1 Yonde Sapma

Asag1 yonde sapma, getirinin belirlenen bir esik degerinin altinda olma riski olarak

ifade edilebilir ve formiil (3.6) kullanilarak hesaplanabilir (Cesari ve Cromini, 2003).

(3.6)

T
1
DD = TZ(rpt — MAR)?
i=0

7p¢ Sadece MAR > 7, oldugu zaman hesaba katilir.
Formlde;
DD : asag1 yonde sapma,

T,

ot : portfoylin T anindaki getirisi,
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MAR : minimum kabul edilebilir deger,
T > Incelenen giin sayisini ifade etmektedir.

Asag1 yonde sapma degerinin kii¢iikliigii, riskin az oldugunun gostergesidir.
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4. YATIRIM FONU PERFORMANSI

Yatiricimlarin, yatirim fonlarina yonelmelerinin nedeni daha az risk ve daha yiiksek
getiri hedeflemeleridir. Kendi basina yapilacak yatirim i¢in yeteri kadar bilgi, tecriibe
ve zamana sahip olamayan yatirimcilar daha giivenli ve daha yiiksek getiri oranlarina
sahip fonlar almay1 tercih etmislerdir. Yatirimcinin bir yatirirm fonuna yatirim yapip
yapmama karari, biiyiik Ol¢lide fonun donemlik performansina baghidir. Yatirim
fonun gecmis verilerine dayanarak hesaplanan performansina gore gelecege iliskin
performans tahminleri yapmak miimkiindiir. Yatirimcilar, fonun ge¢mis déonemlerde
gosterdigi performansi referans alip gelecekte de bu performansin devam edecegini

varsaymaktadirlar.

Performans 6l¢iimii, portfoylerin belli bir donemdeki performansini bagka bir donem
ile iligskilendirerek veya ayni donemde farkli portfoylerin performans: ile

karsilastirilmak sureti ile gergeklestirilmektedir (Korkmaz ve Uygurtiirk, 2008).

Fon performansinin dl¢lilmesi yatirimin ne kadar basarili yada basarisiz oldugunun
anlasilabilmesi i¢in 6nemlidir. Fon, yapilan hesaplamalar sonucu diisiik yada yiiksek
performansli olabilir. Yiiksek performans ile kastedilen, fonun belirli zaman
araliginda getiri ve risk oranlart goz Oniinde tutularak yatirimcisina sagladigi ve

gelecekte saglayacag: faydadir.

4.1 Toplam Riske Gore Performans Olgen Modeller

4.1.1 Sharpe Oram

Sharpe oran1 1966 yilinda William F. Sharpe tarafindan gelistirilmistir. Degiskenlige
gore Odiil orani olarak bilinen William Sharpe’in gelistirdigi performans Olgiitii
portfoyun getirisini standart sapma ile karsilastirir. Her bir risk birimi igin beklenen
getiri analiz edilmis, getiriyle risk biitiinlesik bir sekilde degerlendirmistir (Sharpe,
1966). Sharpe orani, en yaygin ve basit kullanimi olan riske gore diizeltilmis
performans Olgme tekniklerinden birisi olarak tanimlanabilir (Frohlich ve digerleri,
2005).
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William F. Sharpe tarafindan gelistirilen tekli endeks modeli ve onu takip eden ¢oklu
endeks modelleri, portfoyilin beklenen getirisi ve riskinin hesaplanmasi i¢in gereken
veri sayisint ciddi derecede azaltmistir. Sharpe orami Etkin Piyasalar Teorisi ve
Finansal Varliklar1 Fiyatlandirma Modeli (FVEM)’ne dayanmaktadir. Sharpe,
finansal varliklar ile piyasa arasinda dogrusal bir iliski oldugunu ve bu iligkinin basit
regresyon modeli ile ifade edilebilecegini One sirmiistir. FVFM tekli endeks
modelinin uzantisidir. Coklu endeks modelinin tekli endeks modelinden farki,
finansal varlik getirilerini sadece piyasa getirisi ile degil, daha fazla sayida
degiskenle iliskilendirmesidir. Bu degiskenler faiz ya da enflasyon gibi makro
degiskenler olabilir. Degiskenlerin, istatistiksel anlamda, birbirinden bagimsiz olmasi

tercih edilir.

Sharpe orani bir fonun getirisi ile risksiz faiz orami arasindaki tiim olas1 etkin
portfoylerin egimini vermektedir. Bu model getiri oranini ve cesitlendirmeyi birlikte
degerlendirmektedir. Bu performans 6l¢gim yonteminde Sharpe, portfoyun toplam

riskini standart sapma ile tanimlamigtir.

Sharpe oraninin hesaplanisi formiil (4.1)’deki gibidir:

Op
Formilde;
S : Sharpe oranini,
T : fon getirisinin aritmetik ortalamasini,
Ty : risksiz faiz oraninin aritmetik ortalamasini,
Op : fon getirisinin standart sapmasini ifade etmektedir.

Sharpe orani, bir birimlik toplam riske diisen ek risk primini ifade etmektedir. Bu
oran ne kadar yiiksek ise, portfoylin performansi da o kadar yliksektir. Ancak
degerlendirmenin anlamli olabilmesi igin diger portfoylerle veya piyasa portfoyii ile

bir karsilastirma yapilmasi gerekir.
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4.1.2 M? Performans Olgiti

Modigliani ve digerleri tarafindan (1997) gelistirilen M? performans 6lciiti
modelinde, Sharpe modelinde oldugu gibi standart sapma, risk Olgiitii olarak
kullanilmaktadir. M? performans 6lgiitii, portfoyleri karsilastirma 6lgiitiiyle ayni
volatiliteye getirerek performans karsilagtirmasi yapar. Boylelikle, tiim yatirimcilarin
daha kolay anlayabilecegi bir 6l¢iim olarak M2, portféylerin getirilerini karsilastirma
Olgiitliniin  getirisiyle karsilastirarak performansi belirler (Taylor, 2005). Burada
kullanillan karsilastirma oOlgiitli  genellikle piyasa portfoyiidiir. Volatilite ise,
belirlenen bir zaman araliginda bir finansal varligin fiyatinda beklenen
degisikliklerin 6l¢iilmesi olarak tanimlanabilir. Aslinda volatilite incelenen varligin

standart sapmasidir. M? performans 6lgiitii (4.2)’deki gibi formiilize edilebilir;

T, — T,
Op

Formdilde;

M? : M? performans dlcutiind,

Ty : fon getirisinin aritmetik ortalamasini,

¥ : risksiz faiz oranmnin aritmetik ortalamasini,

Oy : fon getirisinin standart sapmasini,

Om . piyasa endeksinin standart sapmasini ifade etmektedir.

M? performans olciitii degeri ne kadar bilyikse, fonun performansi o kadar yiiksek
demektir. M? performans olgiitindeki amag; portfoye risksiz finansal varlik
ekleyerek standart sapmasini piyasa portfOyliniin standart sapmasiyla esit hale
getirerek, getirilerin karsilastirilmasi yoluyla performans karsilagtirmas: yapilmasidir

(Bodie ve digerleri, 2005).
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4.1.3 Sortino Orani

Sortino orani, hesaplama sirasinda standart sapma yerine ayni zamanda getirinin bir
esik degerin altinda olma riski anlamima gelen asagi yonde sapmay1 kullanir. Bu
yaklagim getiri dagilimlarinin asimetrik olma problemine ¢6ziim sunmus olur.
Ortalama getirinin minimum kabul edilebilir degeri asan kisminin, asagi yonde alt
varyansa orani Sortino oranini verir (Gehin, 2004). Sortino oraninin hesaplanisi

formiil (4.3)” deki gibidir.

r, — MAR (4.3)

SR =
1
\/T ZZ:O(rpt — MAR)?

(rp¢ sadece MAR > 1), oldugu durumlarda hesaplamaya girer.)

Formulde;

Tpt . portfoyiin t anindaki degeri,

Ty : fon getirisinin aritmetik ortalamasini,
T : incelenen giin sayist,

MAR  : minimum kabul edilebilir degeri ifade etmektedir.

4.2 Sistematik Riske Gore Performans Olgen Modeller

4.2.1 Treynor Endeksi

Fon performansint degerlendirmek i¢in kullanilan Treynor tarafindan 1965 yilinda
gelistirilen ilk modeldir. Treynor endeksi, Ol¢iisii beta olan ve iistelenilen her bir

birim sistematik risk karsiliginda elde edilen getiriyi 6lgen orandir (Treynor, 1965).

Treynor performans 6lgutl formal (4.4)’deki gibi hesaplanir.

T = T (4.4)
By
Formdlde;
T : Treynor performans endeksini,
T : fonun getirilerinin aritmetik ortalamasini,
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Tf : risksiz faiz oraninin aritmetik ortalamasini,
Bp : fonun getirilerinin betasini (getirilerin sistematik riski) ifade etmektedir.

Yuksek bir Treynor endeksi, fonun iistlendigi bir birimlik riske karsilik daha fazla ek
getiri sagladigi anlamina gelir (Atan ve digerleri, 2008). Bir fonun Treynor
endeksinin digerlerine gore yiiksek olmasi performansinin daha yiiksek oldugu

anlamina gelir.

4.2.2 T? Performans Olgitii

T2 Performans dlgiitii, Treynor oranini yiizde getiri sekline ¢evirir. Portfoye risksiz
getirili menkul kiymet ekleyerek risk duzeltmesi yapan bir o6lcittir (Bodie ve
digerleri, 2005). Eklenen risksiz menkul kiymetle beraber portfoyln getirisi
(4.5)’deki gibi olur.

Pm Bm } (4.5)
Ty = T — + [1 ——]n
p {p By [ ﬁp] f
T2 ise (4.9)°daki gibi ifade edilir;
T? = 15— Ty (4.6)

T2 formulii diizenlenirse:

M= {rp[;_:ﬂl_%:]rf}_rm: I%l_(rm_rf) (i = 1) (4.7)

T? = Treynor Endeksi — (1, — 15)

Formiilde;

T2 : T2 performans 6lciitiind,

£ : riski diizeltilmis portfoyiin getirisini,

Ty : risksiz faiz oraninin aritmetik ortalamasini,
T . piyasa portfoyinin getirisini,

Bm . piyasa beta degerini,

By . portfoy beta degerini ifade eder.
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Piyasa betasinin 1 olmasi, piyasa treynor oraninin sadece risk primine esit olmasina
sebep olur. Bu bakimdan, T? performans Ol¢iitii portfdy ve piyasanin treynor

oranlarmin farkina esit olur.

T2=T,— Tp (4.8)

4.2.3 Jensen (Alfa) Olguti

1968 yilinda Micheal C. Jensen yaptig1 ¢alismada, FVFM’nin en uygun varlik
fiyatlandirma modeli olmasindan yola ¢ikarak bir performans Olgiitii gelistirmistir.
Jensen performans Olgiitii, portfoyiin beklenen getiri oran1 ile menkul kiymet piyasa
dogrusu iizerinde bulunan bu portfoyiin risk seviyesine sahip olan bir portfoyiin
beklenen getiri oram1 arasindaki fark olarak tanimlanir (Jensen, 1968). “Jensen
Alfas1” herhangi bir portfoyiin menkul kiymet piyasa dogrusundan sapmasini dl¢tiigii

icin gerceklesen getiri ile beklenen getiri arasindaki fark olarak tanimlanabilir.

FYFM modelinde beklenen getiri (4.9)’daki gibi hesaplanabilir.

Exy= 1+ Bi(Eq,) —T7) (4.9)
Formulde;
E,  :iportfdyin beklenen getirisini,
Tp : riski diizeltilmis portfoyiin getirisini,
Bi - 1 portfoyiinin sistematik riskini,
Eq,) . piyasa gosterge endeksinin beklenen getirisini,
Ty : risksiz faiz oranini ifade eder.

FVPD iizerinde olma varsayimi ile Jensen alfasi, portfoyiin gerceklesen getirisi ile
beklenen getirisi arasindaki fark olarak tanimlandigindan (4.10)’daki gibi ifade

edilebilir.
a; = Portfoyun Getirisi — Portfoyiin Beklenen Getirisi

a;= 1, —Eqy = 1= {15+ Bi(t — 17)} (4.10)
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Formiilde;

a; : 1 portfoyiiniin Jensen alfas,

T : 1 portfoylinlin gergeklesen getirisini,

E, -1 portfoylnin beklenen getirisini,

Bi - 1 portfoylnun sistematik riskini,

Eq. y :pazar portfoylnin beklenen getirisini,

Ty : risksiz faiz oranini ifade etmektedir.

Formiildeki alfa degeri ne kadar pozitif ve yiiksek bir degere sahip ise fonun
performansi da o kadar yiiksek demektir.

4.2.4 Degerleme Oram

Treynor indeksi ve Jensen alfasi, portfoylerin sadece sistematik riskini dikkate alarak
performans Ol¢iimii yapmakta, sistematik olmayan riski dikkate almamaktadir.
Degerleme orani, portfoyiin alfasini sistematik olmayan riske bolerek gerekli

diizeltmeyi yapmaktadir (Bodie ve digerleri, 2004).

Degerleme orani (4.11)’deki formiil kullanilarak hesaplanabilir.

a.
Degerleme Orant = — (4.11)

O-S
Formulde;
a; : 1 portfoyiiniin Jensen alfasi,
o, : portfoylnln sistematik olmayan riski ifade etmektedir.

Toplam riskten sistematik risk ¢ikarilarak (4.12)’deki gibi sistematik olmayan risk

bulunur.

os = 0;— B (4.12)
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Yapilan hesaplamalar sonucunda elde edilen degerleme orani ne kadar biiyiik ise
fonun performansi ayni oranda yiiksek kabul edilemktedir. Degerleme orani, Jensen
endeksinde oldugu gibi, fonun gosterge endeksine gore iistiin veya diisiik olup
olmadigini ortaya koymaya ¢alismaktadir. Bir baska agidan bakildiginda, sistematik
olmayan riskin diisiik oldugu durumlarda Degerleme orani Jensen endeksine yakin
sonuclar vermektedir. Aksi durumda ise iki yontemin sonuglari ciddi farkliliklar

goOstermektedir.
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5. UYGULAMA

5.1 Takasbank ve TEFASP

Takasbank, Borsa Istanbul biinyesinde mevcut piyasalarda gerceklesen; pay,
bor¢lanma araglari, yurt dis1 sermaye piyasasi araglari, tlirev araclar ve kiymetli
madenler ile ilgili islemlerin nakit ve menkul kiymet takasin1 sonuglandirmak tizere

yetkilendirilmis merkezi takas kurulusudur [4].

Giivenilir, hizli ve diisiik maliyetli nakit transferi hizmeti saglayarak para ve sermaye
piyasalar1 arasinda koprii gorevi iistlenen Takasbank, sermaye piyasasi ve Borsa
Istanbul mevzuat: ¢ergevesinde Borsa Istanbul biinyesinde faaliyet gdsteren piyasalar
icin tam otomasyon ortaminda organize piyasalar ile on-line baglantili olarak takas
hizmetleri sunmaktadir. Sundugu takas ve saklama hizmetlerinin yani sira, islettigi
Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu (TEFASP) gibi bankacilik faaliyetleri
ile yatinm fonu katilma belgelerinin, fon kuruculari veya onlarin tayin edecegi
operatdr kurumlar tarafindan diger platform iiyelerinin miisterilerine satilmasina, geri
alimmasina ve gergeklesecek islemlerin takasinin yapilmasina olanak saglayacak bir

yap1 sunmaktadir [4].

TEFASP, yatirim fonlarinin, fon kuruculan tarafindan elektronik bir ortamda, diger
platform (yelerine ve bunlarin miisterilerine satilmasina, geri alinmasina ve bu
islemlerin takasinin ve saklamasinin Takasbank - Merkezi Kayit Kurulusu (MKK)
sistemi iizerinden gerceklesmesine olanak saglayan elektronik bir platformdur. Bu
platform sayesinde sadece hesabinin oldugu kurumun degil, Tiirkiye’deki her yatirim

fonundan katilma belgesi satin alinabilecektir.

Yatirim fonlarmin dagitim agimi genisletmek amaciyla, Takasbank’in sagladig
platform olan TEFASP ile yatirnmcilar, bankalarindaki hesaplari {izerinden portfoy
yonetim sirketleri de dahil olmak iizere tiim fonlar1 otomatik olarak alip satma

imkani bulacaklardir.
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Elektronik sistem kuruldugunda, bir yatirimci banka subesine gittiginde ya da
internet subesine girdiginde o bankaya ait olmayan ancak iyi yonetildigini
diistindiigii tim fonlara erisim imkani bulabilecektir. Yatirimci bu fonlarin iginde
getirisi yliksek olanlarin rahatlikla elektronik platform iizerinden alim satimini

yapabilecektir.

TEFASP ile fon kuruculari sahip olduklar1 kendi dagitim aglarinin yani sira
platforma iiye olacak diger kuruluslarin dagitim aglarindan da yararlanmak {izere,
fonlarin1 daha genis kitlelere sunma imkan1 bulacaklardir. Kendisine dagitim kanali

bulamayan fonlarin bu platformla birlikte pazarlanmasina imkan verilecektir.

5.2 Uygulamanin Amaci ve Kapsam

TEFASP elektronik sistemi {izerinden tiim kurumlarin fonlarina erigip alim-satim
islemlerinin ~ yapilabilmesi,  yatirimcilarin = yatinm  yapacaklar1  fonlarin

performanslarini degerlendirip karsilastirma yapabilme ihtiyacini arttirmistir.

Takasbank; her tiirli yatinmcmin tercih edebilecegi yatirnrm fonlarmin
performansinin Olgiiliip yatirimciya sunulmasi ihtiyacina yonelik, fonlar1 tim
yatirimcilarin gorebilecegi ve fon alim-satim iglemleri i¢in bilgilenme ve karar verme
asamasinda destek olacak web tabanli bir fon bilgilendirme uygulamasi sunmay1
planlamaktadir. Takasbank’in ihtiyaci olan bu proje kapsaminda fon performans
degerlendirme yontemlerine gore performanslarin Ol¢lilmesi, siralamalar ve
karsilagtirmalarla yatirimcinin karar vermesine destek olmak amaclanmistir. Bu
calismada yapilan analiz ve degerlendirmeler Takasbank’in TEFASP projesinde yer
alacak fon performans degerlendirmesi i¢in bir yol haritasi niteligindedir. Bunun
yaninda, tiim yontemler sonunda basarili bulunan fonlarin sektorel analizi yapilarak,

farkli bakis acilar1 hedeflenmistir.

Tiirkiye’de 2013 yili Ocak-Aralik déneminde faaliyet gosteren toplam 125 adet A
tipi fon bulunmaktadir. Bu fonlardan sermaye bilgisi bulunmayan 4 fon, 2013 y1l1 ve
sonrasinda kurulan 12 fon ve 2013 yili Ocak-Aralik doneminde O fiyath kayitlara
sahip 19 fon getiri oranlar1 saglikli hesaplanamadigindan degerlendirme dis1

birakilmaistir.
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Geriye kalan 36 adet degisken fon, 20 adet hisse senedi fonu, 15 adet karma fon, 15
adet endeks fon, 2 adet istirak fonu, 1 adet sektdr fonu ve 1 adet yabanci menkul
kiymetler fonu olmak tizere 7 farkli tirde 90 adet A tipi fonun tamami
degerlendirilmistir (EK A). Sekil 5.1°de ¢alisma kapsamina alinan fonlarin, fon turt

dagilimlar1 verilmistir.

o Yabanc Menkul
Itirak Fonu, 2 Sektor Fonu, 1 Kiymetler Fonu,
1

Degisken Fon, 36

Karma Fon, 15

Hisse Senedi
Fonu, 20

Sekil 5. 1 Calismaya Dahil Edilen A Tipi Fonlarin Fon Tiiri Dagilim1
5.3 Uygulamanin Yoéntemi

Uygulamada 90 adet A tipi yatirnm fonunun 2013 Ocak - Aralik aras1 12 aylik getiri
verileri  kullanilmistir. Bu veriler Takasbank sistemlerinden elde edilerek

diizenlenmis ve ay sonu birim fiyatlar1 kullanilarak getirileri hesaplanmustir.

Calisma kapsaminda ele alinan A tipi yatirim fonlarinin aylik getirileri basit getiri
oran1 kullanilarak hesaplanmistir (EK B). Basit getiri orani {iglincii bdlimde

anlatilmis ve formiil (3.1)’de hesaplanma sekli gdsterilmistir.

Risksiz faiz orani olarak yatirim fonlarina uygun farkli veriler kullanilabilir.
Genellikle devlet tahvilleri, hazine bonolari, haftalik repo oranlar1 giivenli yatirim

sagladiklari i¢in risksiz faiz orani olarak kabul edilmektedir.
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Bu calismada 2013 yilina ait tiim devlet tahvillerinin ortalama aylik getirileri risksiz
faiz oram olarak kullanilmustir. Bu oranlara Takasbank ve Borsa Istanbul’un giinliik

acikladigi veriler derlenerek ulagilmistir.

Analizlerde piyasa gostergesi olarak kullanilacak portfoyiin s6z konusu yatirim
fonlarini en 1yi sekilde temsil etmesi gerekmektedir. Tiirkiye borsasini temsil eden
endeks BIST 100 endeksidir. Bu endeks piyasa gosterge endeksi (PGE) olarak
adlandirilir. Bu bakimdan hesaplamalarda piyasa gosterge endeksi olarak BIST 100

endeksi kullanilmistir. Getiriler aylik olarak degerlendirilmistir.

Performans 6l¢iimlerinde kullanilacak olan standart sapma ve beta katsayisi tigiincii

boliimde anlatilmis ve formiil (3.4) ve (3.5)’te nasil hesaplanacagi gosterilmistir.

Uygulamada, dordiincli bolimde ayrintili bir bigimde anlatilan, toplam riske gore
performans 6lgen; Sharpe Oram, M? Performans Olciitii ve sistematik riske gore
performans 6lgen; Treynor Endeksi, Jensen Alfa Olgiitii ve Degerleme Orani

yontemleri tek tek uygulanarak yatirim fonlarinin performanslart hesaplanmastir.

En guncel verilerle, 7 farkli tiire ait tim A tipi yatirim fonlarinin performanslar
Olciilerek basarili yatirim fonlar1 belirlenmistir. Basarili olan yatirim fonlar
sektorlerine gore ayrilmistir, yatirim fonlar1 ve sektorler arasindaki iligki
incelenmistir. 90 adet fonun sektor bilgileri Takasbank veritabanindan elde edilen
2013 yili igerisindeki ortalama 386.000 satir gunlik veri kullanilarak
olusturulmustur. Fonlarin sektor katilma paylar, toplam katilma paylarina

oranlanarak sektor dagilim oranlarina ulasilmistir.

5.4 Performans Degerlendirme Sonugclari ve Sektdrel Analizler

Sharpe Orani, M? Performans Olgiitii, Treynor Endeksi, Jensen Alfa Olcitii ve
Degerleme Orani performans 6lgme yontemleri kullanilarak hesaplanan degerler
toplu olarak EK C’de verilmistir. Sharpe Orami ve M? Performans Olgiitii
hesaplamalarda standart sapmay1 kullanip toplam riske gore performans Olcerken,
Treynor Endeksi, Jensen Alfa Olgiitii ve Degerleme Orani1 hesaplamalarda betay:

kullanip sistematik riske gore performans dl¢miistiir.
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Cizelge 5. 1 Yatirim Fonlar1 ve PGE’nin Getiri, Risk ve Performans Degerleri

Getiri
Ortalama | Std. Sharpe l_\_/l2 Treynor | Jensen | Degerleme
Getiri Sapma |Beta |Oram | Olc¢uti | Endeksi | Olgitu | Orani

Piyasa Gosterge
Endeksi -0.94% 0.072| 1.000| -0.329| 0.000| -0.024| 0.000 0.000

Yatirim Fonlan -0.43% 0.053]| 0.692| -0.389| -0.014| -0.029| -0.002 -0.057

Cizelge 5.1°e gore 90 adet A tipi yatirrm fonunun ortalama getirisi PGE’nin ortalama
getirisinden daha yulksektir. Bunun yani sira standart sapma ve beta gibi risk 6l¢l
degerlerinin PGE’ye gore daha diisiik oldugu goriilmektedir. Bu degerler, A tipi
yatirim fonlarmin PGE’ye gore risklerinin daha diisikk olmasina ragmen getirilerinin

daha yiiksek oldugu sonucunu ortaya koymaktadir.

Fon performans degerlendirmeleri ve sektorel analizler her bir yonteme gore ayr1 ayri
incelenmistir. Ayn1 siralama sonuglarini veren Sharpe orani ve M? performans Olgutd
yontemleri beraber degerlendirilmistir. Sektorel analiz kisminda detaylica incelenen
yatirim fonlarinin 2013 yili sonu itibariyle sektdrel dagilimlan toplu olarak EK D’de
verilmistir. EK D’de her fon igin verilmis olan sektor alt gruplarimi dort ana grupta

toplayabiliriz. Bu gruplandirmalar Cizelge 5.2°deki gibidir.

Cizelge 5. 2 Sektor Gruplamast

Smai | Hizmetler Mali Teknoloji
Gida Elektrik Banka Bilisim
Tekstil | Ulastirma Sigorta
Orman Turizm Faktoring
Kimya Ticaret Holding ve Yatirim
Tas fletisim | Gayrimenkul Yatirim Ort.
Metal Ana Spor Aracit Kurumlar
Metal Esya| Insaat
Madencilik

5.4.1 Sharpe Oram ve M? Olciitine Gére Sonuclar
Performans Degerlendirme:

Toplam riske gore performans élcen modeller olan Sharpe orani ve M? performans
olgiiti  ile yapilan hesaplamalar sonucunda yatirim fonlari, performans
degerlendirmede Dbirebir aymi siralamayr vermistir. Bu iki yOntemdeki
hesaplamalarda standart sapma kullanilmistir. Her iki yontemde de siralamalarin ayni

cikmasi standart sapmayi esas alarak yapilan hesaplamalardan kaynaklanmaktadir.
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Sharpe oran1 ve M? performans ol¢iitii degerleri ne kadar biiyiikse yatirrm fonunun
performansi o kadar iyi aksi durumda da performansi kotiidiir. Buna gore Sharpe
oran1 ve M? performans Olgiitlii degerleri baz alinarak yapilan siralamada en bagarili
10 adet fonun performans degerlendirme sonuglar1 Cizelge 5.3’te verilmistir. Bu
sonuclara gore ilk ii¢ sirada; yabanci menkul kiymet fon tiiriindeki “Yap1 ve Kredi
Bankas1 A.S. A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Global Teknoloji Yabanci Menkul
Kiymetler Alt Fonu”, degisken fon tiiriindeki “Baskent Menkul Degerler A.S. A Tipi
Degisken Fonu” ve degisken fon tiirtindeki “Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi

Degisken Yatirim Fonu” yer almistir.

Cizelge 5.3’te yer alan 10 adet fonun ortalama Sharpe orani ve M? performans 6lgutd

degerleri PGE’nin Sharpe orani ve M? performans dl¢iitii degerlerinden daha yiiksek

oldugu i¢in yatirim fonlar1 PGE’den daha basarili performans gostermistir.

izelge 5. 3 Performans Degerlendirme Sonuglari - Sharpe Orant ve M? Olcitil
g g p ¢

M2
Sharpe Perf
Sira | Fon Turu Fon Ad1 Oram C')l(;.
Yabanct Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. A Tipi Semsiye Fonuna
1 Bagli Global Teknoloji Yabancit Menkul Kiymetler Alt | 0.051 | 0.018
Men.Kiy. Fonu
2 | Degisken | Bagkent Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu -0.025 | 0.013
3 | Degisken Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken 20109 | 0.006
Yatirnm Fonu
4 Hisse Gedik Yatirrm Menkul Degerler A Tipi Kii¢lik Ve Orta 0114 | 0.006
Senedi Olgekli Sirketler Hisse Senedi Fonu ' '

5 Karma Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Karma Fonu -0.136 | 0.005
6 Karma Global Menkul Degerler"A.S. A Tipi Karma Aktif 0152 | 0.003
Strateji Fonu
7 | Degisken Meksa Yatirim Menkul DE%enrJer A.S. (A) Tipi Degisken 0162 | 0.003

- YKR.A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Kog¢ Sirketleri i

8 Istiral Istirak Alt Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 0.181 | 0.001
9 Hisse Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Hisse -0.203 | 0.000

Senedi Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) ' '
10 Sektor Bizim Menkul Degerler A.S. A Tipi insaat Sektér Fonu | -0.205 | 0.000
[k 10 Fonun Ortalama Degeri -0.124 | 0.005
Tiim Yatirim Fonlarimin Ortalama Degeri -0.389 | -0.014
Piyasa Gosterge Endeksi -0.329 | 0.000
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Bu degerlerden sadece birinci siradaki fonun Sharpe orami pozitif sonu¢ vermistir
ancak 10 adet fonun tamaminin ortalama Sharpe orani degeri PGE’ye gore daha
yilksek sonu¢ verdigi i¢in PGE’den daha basarili performans gdostermistir. M?
Olciitiine gore PGE’nin degeri sifir (0) oldugu i¢in, sifirdan biiyilk 8 adet fon
PGE’den daha basarili performans gdstermistir. Fonlarin performansinin daha
yliksek olmasinin sebebi, portfoy yoneticisinin piyasa kosullarim1  dogru

gozlemleyebilmesi ve dogru portfoylerinin olusturulmasi ile agiklanabilir.

Sharpe orani ve M? performans &lgiitii degerlerine gére 90 adet fonun tamaminin
sonuglara bakildiginda fonlarin genel olarak PGE’den daha diisiik performans
gostermis oldugu goriilebilir. 90 adet fonun Sharpe oranmna gore 32 adeti, M?
Olgiitiine gore 10 adeti PGE’ye esit veya PGE’den daha yiksek, geri kalanlar ise
daha diisik sonu¢ vermistir. Fonlarin genel olarak daha diisiik performans
gostermesi, portf0y yoneticisinin piyasayi iyi gdzlemleyememesi, fonu farkli finansal

varliklara ve uygun sektorlere yonlendirememesi veya 2013 yilinda Tirkiye’de

yasanan ekonomik dalgalanmalar ile agiklanabilir.
Sektorel Analiz:

Sharpe oram ve M? performans 6lgiitii degerlerine gore basarili performans gdsteren
ilk 10 fonun 2013 yili sonu itibariyle sektorel dagilimi Cizelge 5.4°teki gibidir. %1’in
altinda kalan oranlar g6z ardi edilmistir. Fonlarin sadece biri sektdr dagilim orani
%50 nin lizerinde oran igermektedir. Tiim fon portfoyleri en az dort farkli sektérden
Olusmustur. Gayrimenkul yatirnm ortaklig1 sektorii neredeyse tiim fonlarin
portfoyiinde yiiksek bir oranda bulunmaktadir. Ilk sirada bulunan fonun %46.8’lik

bilisim sektorii oran1 dikkat cekmektedir.

Sharpe orani ve M? performans 6l¢iitii degerlendirme sonuglarina gore Cizelge 5.3’te
verilen en basarili 10 adet fonun 2013 yili igerisinde ortalama olarak tercih ettikleri
ilk 10 sektor bilgisi ve oranlar1 Sekil 5.2°deki gibidir.

Bu sonuglara gore mali sektdr grubunda bulunan gayrimenkul yatirim ortaklig
sektorli %19.88’lik oranla ilk tercih edilen sektor iken bunu sinai sektdr grubunda
bulunan %18.26’lik oranla tas sektdrii ve teknoloji sektér grubunda bulunan

%16.07’lik oranla bilisim sektdrleri takip etmistir.
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Cizelge 5. 4 Basarili Fonlarm Sektorel Dagilimi — Sharpe Orani ve M? Olciitii

Sira

Fon Ad1

Fon Sektor Dagilim

Yapi ve Kredi Bankas1 A.S. A Tipi Semsiye
Fonuna Bagli Global Teknoloji Yabanci
Menkul Kiymetler Alt Fonu

%46.80 Bilisim, %30.10 Insaat, %15.55
Iletisim, %7.52 Teknoloji,

Baskent Menkul Degerler A.S. A Tipi
Degisken Fonu

%21.97 Holding Ve Yatirim, %18.31
Gayrimenkul Y.O., %18.31 Sigorta,
%12.81 Ticaret, %10.98 Elektrik, %9.15
Kimya, %3.66 Metal Esya, %1.83 Iletisim,
%1.83 Gida,

Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi
Degisken Yatirim Fonu

%31.56 Ulastirma, %17.41 Metal Ana,
%16.86 Metal Esya, %8.70 Gida, %8.16
Orman, %6.53 Gayrimenkul Y.O., %2.91

Banka, %2.17 Insaat, %2.17 Sigorta, %1.41
fletisim, %1.25 Tas,

Gedik Yatirim Menkul Degerler A Tipi
Kiigiik Ve Orta Olgekli Sirketler Hisse
Senedi Fonu

%14.72 Orman, %13.59 Tekstil, %12.74
Tas, %12.06 Bilisim, %10.71 Gayrimenkul
Y.0., %9.24 Kimya, %7.89 Fin. Kir.
Faktoring, %7.44 Insaat, %4.28 Banka,
%3.79 Araci Kurumlar, %2.93 Elektrik,

Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi
Karma Fonu

%43.93 Sigorta, %15.14 Kimya, %15.14
Gayrimenkul Y.O., %7.57 Gida, %7.57
Banka, %7.57 Holding Ve Yatirim, %2.27
Ticaret,

Global Menkul Degerler A.S. A Tipi Karma
Aktif Strateji Fonu

%24.67 Gida, %21.4 Sigorta, %17.94
Gayrimenkul Y.O., %10.76 Insaat, %9.16
Banka, %6.18 Metal Ana, %5.38 Ticaret,

%3.58 Iletisim,

Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S. (A)
Tipi Degisken Fonu

%23.64 Tas, %22.12 Kimya, %14.87 Metal
Ana, %11.26 Gida, %6.31 Insaat, %4.73
Holding Ve Yatirim, %4.51 Banka, %4.50
Ulastirma, %3.60 Teknoloji, %3.15
Elektrik,

YKR.A Tipi Semsiye Fonuna Bagh Kog
Sirketleri Istirak Alt Fonu (Hisse Senedi
Yogun Fon)

%25.34 Gida, %17.76 Gayrimenkul Y.O.,

%16.56 Banka, %15.66 Metal Esya, %8.87

Kimya, %8.24 Holding Ve Yatirim, %4.98
fletisim, %2.54 Turizm,

Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. (A)
Tipi Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi
Yogun Fon)

%14.41 Gayrimenkul Y.O., %12.97 Banka,
%12.61 Bilisim, %11.41 Fin. Kir.
Faktoring, %11.07 Holding Ve Yatirim,
%9.31 Insaat, %9.01 Kimya, %8.7 Orman,
%3.00 Tekstil, %2.88 Tas, %1.20 Elektrik,
%1.20 Ulastirma,

10

Bizim Menkul Degerler A.S. A Tipi Ingaat
Sektor Fonu

%55.42 Gayrimenkul Y.O., %15.71 Tas,
%9.55 Elektrik, %7.18 Ticaret, %6.54
Insaat, %4.8 Teknoloji,
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GAYRIMENKUL
Y.0., 19.88

ELEKTRIK, 10.92

METAL ANA, 11.41

BANKA, 12.71 % TAS, 18.26

KIMYA, 12.96

BiLiSiM, 16.07

SIGORTA, 13.77

HOLDING VE
GIDA, 15.15 YATIRIM, 15.99

Sekil 5. 2 Basarili Fonlarin Ortalama Sektor Dagilimi — Sharpe Orani ve M? Olgiitii

Ik ii¢ sektdrde farkli sektor gruplarinin olmas: dikkat cekmistir. Yaklasik %61°lik
bir oranla mali sektdr grubu fon portfoylerinde daha ¢ok tercih edilmistir. Basaril
yatirnm fonlarinin PGE’den daha yuksek bir performans gostermesi sektor
tercihlerinin, portfoy yonetim ilkelerinden olan riski dagitma ilkesine gore
cesitlendirilmis olmasindan kaynaklanmis olabilir. Piyasa belirsizliginin oldugu ve
riskin arttigi donemlerde gayri menkul yatirim ortakligi, tas, bilisim, holding ve
yatirrm gibi sektorlere ait menkul kiymetleri portfoye dahil etmek fonlarin
basarisinda biiyiik bir etken olmus olabilir.

Sekil 5.3’te Sharpe orani ve M2 performans 6l¢iitiine gore basarili tespit edilen ilk 10
fonun 2013 yilindaki donemsel sektor dagilim oranlar1 verilmistir. Gayrimenkul
yatirim ortakligi sektorii tiim donemlerde ilk 3 sektorde yer almayi basarmustir.
Birinci ¢eyrekte %13.49°luk bir oranla bulunan bilisim sektorii ikinci ¢eyrekte bir
diisiis yasamis ancak ticiincii ¢eyrekte tekrar ylikselerek dordiincii ¢eyregi %23.66’1ik

bir oranla birinci sirada kapatmustir.
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Sekil 5. 3 Basarili Fonlarin 2013 Yili Dénemsel Sektér Dagilimi — Sharpe Orani ve M? Olgitii
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Bilisim sektoriindeki bu artista Cizelge 5.4’te de goriilebilecedi iizere birinci sirada
bulunan “Yap1 ve Kredi Bankasi A.S. A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Global
Teknoloji Yabanct Menkul Kiymetler Alt Fonu” na ait %46.80’lik bilisim sektorii
orani etkili olmustur. Tiirkiye’de son yillarda bilisim sektoriine yapilan yatirimlar,
bilisim sektoriine olan ilgiyi arttirmis ve fonlarin basarisinda da etkisini gostermistir.
Tas sektorii dordiincli ¢eyregi hizhi bir diisiisle kapatmistir. Cimento, cam, seramik
gibi yap1 irlinlerinin iiretimini yapan sirketlerin dahil oldugu tas sektorii basarilt
fonlar tarafindan ilk ii¢ c¢eyrekte tercih edilmesine ragmen, dordiince c¢eyrekte
gerileme yasamistir. Ayni sekilde holding ve yatirim sektorii 2013 yili sonlarina
dogru diisiis yasamstir. Uglincli geyrekte %18.79’luk oranla iiciincii siradan giris
yapan sigorta sektorii, dordiincli ¢eyregi %21.15’lik orana yiikselerek ikinci sirada
kapatmigtir. Bireysel emeklilik sistemine yapilan yeni diizenlemeler, sorumluluk
sigortalarinin daha fazla yayginlasacak olmasi, hayat sigortalarinin tekrar

canlanacagi hedefi sigorta sektdriine olan ilginin artmasini saglamistir.

5.4.2 Treynor Endeksine Gore Sonuglar
Performans Degerlendirme:

Sistematik riske gore performans 6lgen bir model olan Treynor endeksi betay: esas
alarak hesaplamalar yapar. Treynor endeksinin biiylik olmasi fon performansinin iyi
oldugunu gostermektedir. Treynor endeksine goére en basarili 10 adet fonun
performans degerlendirme sonuglart Cizelge 5.5’te verilmistir. Buna gore ilk ii¢
sirada; degisken fon tiirlindeki “Eczacibagi Menkul Degerler A.S.(A) Tipi Degisken
Analiz Fonu”, yabanci menkul kiymet fon tiiriindeki “Yap1 ve Kredi Bankast A.S. A
Tipi Semsiye Fonuna Bagli Global Teknoloji Yabanci Menkul Kiymetler Alt Fonu”
ve degisken fon tiirlindeki “Baskent Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu”

yer almistir.

Siralamada bir numarada bulunan “Eczacibasi Menkul Degerler A.S.(A) Tipi
Degisken Analiz Fonu” toplam riske gore performans 6lgen Sharpe orani ve M?
Olgiitiine gore farkli sonu¢ vermistir. Bu sonu¢ bu fonun tim fonlar arasinda en
diistik beta degerine sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu fon i¢in sistematik risk
en diisiik seviyededir. Bir fonun sistematik riski diisiik ise bu yontem toplam riski

esas alan Sharpe ve M? yontemlerinden farkli sonuglar verecektir.
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Cizelge 5.5’te yer alan 10 adet fonun Treynor endeksleri PGE’nin Treynor
endeksinden daha yiiksek oldugu igin yatirim fonlart PGE’den daha basarili
performans gostermistir. Fonlarin performansinin daha yiiksek olmasinin sebebi,

daha oOnce de belirtildigi gibi portfoy yoneticisinin piyasa kosullarini dogru

g6zlemleyebilmesi ve zamanlama yetenegiyle ile agiklanabilir.

Cizelge 5. 5 Performans Degerlendirme Sonuglari - Treynor Endeksi

- Treynor

Sira| Fon Turu Fon Ad Endeksi
1 Degisken Eczacibas1 Menkul Degerle;oAn.u S.(A) Tipi Degisken Analiz 0417
5 Yab. Men. Yapi ve Kredi Bankas1 A.S. A Tipi Semsiye Fonuna Bagl 0.006

Kiy. Global Teknoloji Yabanci Menkul Kiymetler Alt Fonu '
3 Degisken Bagkent Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu -0.006
4 Degisken Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Yatirim Fonu | -0.009
5 Hisse Senedi Gedik Yatirim Meqkul Degerler A T1p1. Kiiciik Ve Orta Olgekli -0.009
Sirketler Hisse Senedi Fonu
6 Karma Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Karma Fonu -0.010
7 Karma Global Menkul Degerler A.S. A Tipi Karma Aktif Strateji Fonu | -0.011
8 Degisken Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Fonu | -0.013
_ YKR.A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Kog Sirketleri Istirak Alt i
9 Istirak Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 0.014
10 | Hisse Senedi Gedik Yatirrm Menku! Degerler .A'SL(A) Tipi Hisse Senedi -0.015
Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)

Ik 10 Fonun Ortalama Degeri 0.034
Tiim Yatirim Fonlarinin Ortalama Degeri -0.029
Piyasa Gosterge Endeksi -0.024

Treynor endeksi degerlerine gére 90 adet fonun tamaminin sonuglarina bakildiginda
fonlarin genel olarak PGE’den daha diislik performans gostermis oldugu goriilebilir.
90 adet fonun 33 adeti, PGE’ye esit veya PGE’den daha yiiksek iken geri kalan
fonlar daha diisiik sonu¢ vermistir. Fonlarin genel olarak daha diisiik performans
gOstermesi, daha once de belirtildigi gibi portfoy yoOneticisinin piyasayr iyi
gbzlemleyememesi,

uygun sektorlere yonlendirememesi veya 2013 yilinda

Tiirkiye’de yasanan ekonomik dalgalanmalar ile agiklanabilir.
Sektorel Analiz:

Treynor endeksine gore basarili performans gosteren ilk 10 fonun 2013 yili sonu
itibariyle sektorel dagilimi Cizelge 5.6°daki gibidir.
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%1’in altinda kalan oranlar goz ardi edilmistir. Fonlarin timi portféylerini en az dort

farkli sektérden olusturmuslardir. Gayrimenkul yatirim ortakligi sektorii neredeyse

tiim fonlarin portfdyiinde yiiksek bir oranda bulunmaktadir. ilk sirada bulunan

“Eczacibast Menkul Degerler A.S.(A) Tipi Degisken Analiz Fonu” portfoyiinii 11

farkli sektorden olusturmustur.

Cizelge 5. 6 Basarili Fonlarin Sektdrel Dagilimi — Treynor Endeksi

Sira Fon Ad1

Fon Sektor Dagilimi

Eczacibast Menkul Degerler A.S.(A)

%32.16 Banka, %17.54 Ulastirma, %11.69
Gayrimenkul Y.O., %8.40 Metal Esya, %5.92

1 RS . Holding Ve Yatirim, %5.11 Tas, %4.38 Kimya,
Tipi Degisken Analiz Fonu %40 Ticarot, %2.92 fletisim, %2.34 Metal
Ana, %1.75 Gida
Yapi1 ve Kredi Bankas1 A.S. A Tipi
5 Semsiye Fonuna Bagli Global %46.80 Bilisim, %30.10 Insaat, %15.55
Teknoloji Yabanct Menkul Kiymetler Iletisim, %7.52 Teknoloji,
Alt Fonu
9%21.97 Holding Ve Yatirim, %18.31
3 Bagskent Menkul Degerler A.S. A Tipi Gayrimenkul Y.O., %18.31 Sigorta, %12.81
Degisken Fonu Ticaret, %10.98 Elektrik, %9.15 Kimya, %3.66
Metal Esya, %1.83 lletisim, %1.83 Gida,
%31.56 Ulastirma, %17.41 Metal Ana, %16.86
4 Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi | Metal Esya, %8.70 Gida, %8.16 Orman, %6.53

Degisken Yatirim Fonu

Gayrimenkul Y.O., %2.91 Banka, %2.17 Insaat,
%2.17 Sigorta, %1.41 Iletisim, %1.25 Tas,

Gedik Yatirirm Menkul Degerler A Tipi
5 | Kiigiik Ve Orta Olgekli Sirketler Hisse
Senedi Fonu

%14.72 Orman, %13.59 Tekstil, %12.74 Tas,
%12.06 Bilisim, %10.71 Gayrimenkul Y.O.,
%9.24 Kimya, %7.89 Fin. Kir. Faktoring,
%7.44 Insaat, %4.28 Banka, %3.79 Araci
Kurumlar, %2.93 Elektrik,

Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi

%43.93 Sigorta, %15.14 Kimya, %15.14

6 Karma Fonu Gayrimenkul Y.O., %7.57 Gida, %7.57 Banka,
%7.57 Holding Ve Yatirim, %2.27 Ticaret,
%24.67 Gida, %21.4 Sigorta, %17.94
7 Global Menkul Degerler A.S. A Tipi Gayrimenkul Y.O., %10.76 Ingaat, %9.16
Karma Aktif Strateji Fonu Banka, %6.18 Metal Ana, %5.38 Ticaret,
%3.58 Iletisim,
%?23.64 Tas, %22.12 Kimya, %14.87 Metal
8 Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S. Ana, %11.26 Gida, %6.31 Insaat, %4.73

(A) Tipi Degisken Fonu

Holding Ve Yatirim, %4.51 Banka, %4.50
Ulastirma, %3.60 Teknoloji, %3.15 Elektrik,

YKR.A Tipi Semsiye Fonuna Bagl
9 Kog Sirketleri Istirak Alt Fonu (Hisse
Senedi Yogun Fon)

%25.34 Gida, %17.76 Gayrimenkul Y.O.,

%16.56 Banka, %15.66 Metal Esya, %8.87

Kimya, %8.24 Holding Ve Yatirim, %4.98
Tletisim, %2.54 Turizm,

Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S.
10 (A) Tipi Hisse Senedi Fonu (Hisse
Senedi Yogun Fon)

%14.41 Gayrimenkul Y.O., %12.97 Banka,
%12.61 Bilisim, %11.41 Fin. Kir. Faktoring,

%11.07 Holding Ve Yatirim, %9.31 Insaat,
%9.01 Kimya, %8.7 Orman, %3.00 Tekstil,
%2.88 Tas, %1.20 Elektrik, %1.20 Ulastirma,
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Treynor endeksi degerlendirme sonuglarina gore Cizelge 5.5°te verilen en basarili 10
adet fonun 2013 yi1l1 icerisinde ortalama olarak tercih ettikleri ilk 10 sektor bilgisi ve

oranlar Sekil 5.4’deki gibidir.

FiN. KiR.
FAKTORING, 10.22 BiLiSiM, 16.07

ELEKTRIK, 10.86

HOLDING VE
YATIRIM, 15.64

KiMYA, 12.69 &

: BANKA, 15.32
SIGORTA, 13.77

GAYRIMENKUL TAS, 14.57
Y.0.,13.86

GIDA, 14.56

Sekil 5. 4 Basarili Fonlarin Sektor Tercihi Dagilimi — Treynor Endeksi

Bu sonuglara gore teknoloji sektor grubunda bulunan bilisim sektori %16.07°1ik
oranla ilk tercih edilen sektor iken bunu mali sektdr grubunda bulunan %15.64’lik
oranla holding ve yatirim sektorii ve mali sektor grubunda bulunan %15.32’lik oranla
banka sektorleri takip etmistir. Ik ii¢ sektérde mali sektdr gruplarmin ¢ogunlukta
olmasi dikkat g¢ekmistir. Yaklasik %78’lik bir oranla mali sektor grubu fon
portfoylerinde daha ¢ok tercih edilmistir. Bagarili yatirim fonlarinin PGE’den daha
yuksek bir performans gostermesi sektor tercihlerinin, portfoy yonetim ilkelerinden
olan riski dagitma ilkesine gore gesitlendirilmis olmasindan kaynaklanmis olabilir.
Sektor dagilimlarinin ortalama oranlarinin yani sira basarili fonlarin sektér dagilim

oranlarinin 2013 yil1 igerisindeki degisimlerini de goz oniinde bulundurmak gerekir.

Sekil 5.5°te Treynor endeksine gore basarili tespit edilen ilk 10 fonun 2013 yilindaki

donemsel sektor dagilim oranlar1 verilmistir.
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Gayrimenkul yatirim ortakligt ve holding ve yatirim sektorleri ilk ceyrekte ilk
siralarda yer alirken yilin diger donemlerinde diisiis yasamuslardir. Birinci ¢eyrekte
%13.49’luk bir oranla bulunan bilisim sektorii ikinci geyrekte bir diisiis yasamis
ancak li¢iincii ¢eyrekte tekrar yiikselerek dordiincii g¢eyregi %23.66’lik bir oranla
birinci sirada kapatmistir. Daha 6nce de belirtildigi gibi Tiirkiye’de son yillarda
bilisim sektoriine yapilan yatirimlar, bilisim sektoriine olan ilgiyi arttirmis ve
fonlarin basarisinda da etkisini gdstermistir. Tas sektorii ikinci ve liglincii ¢eyrekte
ilk iki sirada yer alirken dordiincii dénemde hizli bir diisiis yasamistir. ilk iki
ceyrekte yuksek bir oranda siralamada ilk ligte bulunan gida sektorii, yilin sonuna
dogru diisiis yasamistir. Uciincii ¢eyrekte %18.79’luk oranla birinci siradan giris
yapan sigorta sektorii, dordiincli ¢eyregi %21.15’lik orana yiikselerek ikinci sirada
kapatmigtir. Tiirkiye’de son yillarda bireysel emeklilik sistemine yapilan yeni
diizenlemeler sigorta sektoriine olan ilginin artmasmi saglamistir. 2013 yilinda
yasanan ekonomik dalgalanmalar fon portfdylerinin sektdr dagilim oranlarini da

etkilemistir. Ekonomik risklerden daha az etkilenecek sektorlere yonelim artmistir.

5.4.3 Jensen (Alfa) Olgutiine Gore Sonuglar
Performans Degerlendirme:

Jensen (Alfa) 6lcutline gore en basarili 10 fonun performans degerlendirme sonuglari
Cizelge 5.7°de verilmistir. Buna gore ilk ii¢ sirada “Gedik Yatirim Menkul Degerler
A Tipi Kiiciik Ve Orta Olgekli Sirketler Hisse Senedi Fonu”, “Global Menkul
Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Yatirim Fonu” ve “Bizim Menkul Degerler A.S. A

Tipi Insaat Sektér Fonu™ yer almustir.

Cizelge 5.7°de yer alan 10 adet fonun Jensen oranlari PGE’nin Jensen oranindan
daha yiiksek oldugu ic¢in yatirnm fonlar1 PGE’den daha basarili performans
gostermistir. Fonlarin performansinin daha yiiksek olmasinin sebebi, portfoy
yoOneticisinin piyasa kosullarint dogru gézlemleyebilmesi ve dogru finansal varliklara

yonlendirmesiyle ile agiklanabilir.

Jensen olgiitli degerlerine gore 90 adet fonun tamaminin sonuglarina bakildiginda
fonlarin genel olarak PGE’den daha diisiik performans gostermis oldugu goriilebilir.
90 adet fonun 33 adeti PGE’ye esit veya PGE’den daha ylksek sonug verirken geri

kalanlar daha diisiik sonu¢ vermistir.
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Cizelge 5. 7 Performans Degerlendirme Sonuglar1 — Jensen (Alfa) Olgiiti

Sira| Fon Turd Fon Ad1 J..e”?ef‘
Olgutd
1 Hisse Gedik Yatirim Menkul Degerler A Tipi Kiigiik Ve Orta Olgekli 0.013
Senedi Sirketler Hisse Senedi Fonu ‘
2 Degisken Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Yatirim Fonu 0.011
3 Sektor Bizim Menkul Degerler A.S. A Tipi Insaat Sektor Fonu 0.009
4 Degisken Kare Yatirim Menkul A.S. A Tipi Degisken Fonu 0.009
5 istirak YKR.A Tipi Semsiye Fpnuna Bagh Kf)g: Sirketleri Istirak Alt Fonu 0.008
(Hisse Senedi Yogun Fon)
6 Degisken Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Fonu 0.008
7 Karma Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Karma Fonu 0.008
8 Hisse Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Hisse Senedi Fonu 0.007
Senedi (Hisse Senedi Yogun Fon) '
9 Degisken Delta Menkul Degerler A T}pl Degisken Fonu (Hisse Senedi 0.007
Yogun Fon)
10 | Degisken Ata Yatirim Menkul Klymetl.er A;S. A Tipi Degisken Fon (Hisse 0.007
Senedi Yogun Fon)
Ik 10 Fonun Ortalama Degeri 0.008
Tiim Yatirim Fonlarinin Ortalama Degeri -0.002
Piyasa Gosterge Endeksi 0.000

Fonlarin genel olarak daha diisiik performans gostermesi, daha once de belirtildigi
gibi portfoy yoneticisinin piyasay1r iyi gozlemleyememesi, uygun sektorlere
yonlendirememesi veya 2013 yilinda Tiirkiye’de yasanan ekonomik dalgalanmalar

ile agiklanabilir.
Sektorel Analiz:

Jensen Olciitiine gore basarili performans gosteren ilk 10 fonun sektorel dagilimi
Cizelge 5.8’deki gibidir. %]1’in altinda kalan oranlar goz ardi edilmistir. “Delta
Menkul Degerler A Tipi Degisken Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)” portfoyuniin
%358’lik oranin1 holding ve yatirim sektoriinden olusturmus olmasi dikkat
cekmektedir. Fonlarin tiimii portfoylerini en az bes farkli sektorden olusturmuslardir.
[lk sirada buulunan “Gedik Yatirim Menkul Degerler A Tipi Kiiciik Ve Orta Olgekli
Sirketler Hisse Senedi Fonu” portfoyiinii 11 farkli sektérden olusturmustur.

Jensen Olgiitii degerlendirme sonuclarina gore Cizelge 5.7°de verilen en basarilt 10
adet fonun 2013 y1l1 igerisinde ortalama olarak tercih ettikleri ilk 10 sektdr bilgisi ve

oranlar1 Sekil 5.6’daki gibidir.
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Cizelge 5. 8 Basarili Fonlarin Sektérel Dagilimi — Jensen (Alfa) Olgiitil

Sira Fon Adx Fon Sektor Dagilimi
%14.72 Orman, %13.59 Tekstil, %12.74 Tas,
Gedik Yatirirm Menkul Degerler A %12.06 Bilisim, %10.71 Gayrimenkul Y.O.,
1 | Tipi Kiiciik Ve Orta Olgekli Sirketler | %9.24 Kimya, %7.89 Fin. Kir. Faktoring, %7.44
Hisse Senedi Fonu Insaat, %4.28 Banka, %3.79 Arac1 Kurumlar,
%2.93 Elektrik,
%31.56 Ulastirma, %17.41 Metal Ana, %16.86
2 Global Menkul Degerler A.S. (A) Metal Egya, %8.70 Gida, %8.16 Orman, %6.53
Tipi Degisken Yatirim Fonu Gayrimenkul Y.O., %2.91 Banka, %2.17 Insaat,
%2.17 Sigorta, %1.41 Iletisim, %1.25 Tas,
.. . .. | %55.42 Gayrimenkul Y.O., %15.71 Tas, %9.55
3 | Bizm Mfr?lzzlt Is)eelfgrlego‘i‘lf' ATIPL | pyokirik, %7.18 Ticaret, %6.54 insaat, %48
3 Teknoloji,
%25.10 Holding Ve Yatirim, %23.14 Banka,
. . 19%10.47 Fin. Kir. Faktoring, %6.46 Ticaret, %6.07
4 | Kare Ya“g:} xz*;k;iﬁs ATIPL | Biligim, %5.79 Gayrimenkul Y.O., %5.23 Tekstil,
gl? u %4.50 Kimya, %3.49 Metal Esya, %2.61 Tas,
%1.99 fletisim, %1.60 Metal Ana,
.. . - %25.34 Gida, %17.76 Gayrimenkul Y.O., %16.56
: KT)Kgiﬁ{eT&gr‘isieﬁn;?g e onuna ?gilsle Banka, %15.66 Metal Esya, %8.87 Kimya, %8.24
¢ Song deOV  Fon) Holding Ve Yatirim, %4.98 iletisim, %2.54
gu Turizm,
%23.64 Tas, %22.12 Kimya, %14.87 Metal Ana,
5 Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S.| %11.26 Gida, %6.31 Insaat, %4.73 Holding Ve
(A) Tipi Degisken Fonu Yatirim, %4.51 Banka, %4.50 Ulastirma, %3.60
Teknoloji, %3.15 Elektrik,
- %43.93 Sigorta, %15.14 Kimya, %15.14
7 | Global l\ﬁnik}‘fa?nffegﬁu‘*s' (A) | Gayrimenkul Y.O.. %7.57 Gida, %7.57 Banka,
P %7.57 Holding Ve Yatirim, %2.27 Ticaret,
%14.41 Gayrimenkul Y.0., %12.97 Banka,
Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. %12.61 Bilisim, %11.41 Fin. Kir. Faktoring,
8 (A) Tipi Hisse Senedi Fonu (Hisse %11.07 Holding Ve Yatirim, %9.31 Ingaat,
Senedi Yogun Fon) %9.01 Kimya, %8.7 Orman, %3.00 Tekstil,
%2.88 Tas, %1.20 Elektrik, %1.20 Ulastirma,
5 De]? eliil\lfgﬁﬁ‘l(ll{?;g:g:; QiT\'(E’)'Vun %58.31 Holding Ve Yatirim, %18.06 Ticaret,
el Fon) g %12.25 Gida, %5.86 Kimya, %5.48 Tas,
%38.15 Banka, %15.18 Metal Ana, %11.71
Ata Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. Sigorta, %6.71 Tas, %4.12 Madencilik, %3.14
10 | A Tipi Degisken Fon (Hisse Senedi | Gayrimenkul Y.O., %2.71 Gida, %2.65 Holding

Yogun Fon)

Ve Yatirim, %2.56 Ulastirma, %1.28 Insaat,
%1.03 Iletisim, %1.03 Metal Esya,
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TEKSTIL, 9.48

BiLisiMm, 10.84

BANKA, 16.68

GAYRIMENKUL
METAL ANA, 11.03 % Y.0.,15.81

KiMYA, 11.12
TAS, 13.97

SIGORTA, 11.95

HOLDING VE
YATIRIM, 12.47

GIDA, 12

Sekil 5. 6 Basarili Fonlarin Sektor Tercihi Dagilimi — Jensen (Alfa) Olguitl

Bu sonuglara gore mali sektor grubunda bulunan banka sektorii %16.68’lik oranla ilk
tercih edilen sektor iken bunu mali sektdr grubunda bulunan %15.81°lik oranla
gayrimenkul yatirim ortakligi sektorii ve sinai sektor grubunda bulunan %13.97°1ik

oranla tas sektorleri takip etmistir.

Ilk ii¢ sektdrde mali sektdr gruplarmin cogunlukta olmas: dikkat cekmistir. Yaklasik
%356’l1ik bir oranla mali sektor grubu fon portfoylerinde daha ¢ok tercih edilmistir.
Dagilim oranlar birbirine yakin sonuglar vermistir. Basarili yatirim fonlarmin
PGE’den daha yiiksek bir performans gostermesi sektor tercihlerinin, portfoy
yonetim ilkelerinden olan riski dagitma ilkesine gore c¢esitlendirilmis olmasindan

kaynaklanmis olabilir.

Sekil 5.7°de Jensen oOlciitiine gore basarili tespit edilen ilk 10 fonun 2013 yilindaki
donemsel sektor dagilim oranlari verilmistir. Gayrimenkul yatirim ortakligi sektorii
tiim donemlerde ilk 3 sektorde yer almay1 basarmistir. Tag sektorii dordiincii ¢eyrek

disinda diger donemlerde ilk ii¢ sirada yer almistir.
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Sekil 5. 7 Basarili Fonlarm 2013 Y1l Donemsel Sektor Dagilimi — Jensen(Alfa) Olgiitii
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Banka sektoriiniin orami ilk ii¢ geyrekte yukselmeye devam ederken, dérdinci
ceyregi diislisle sigorta sektoriinden sonra gelerek ikinci sirada kapatmistir. Bilisim
sektorii diger performans 6lgme yontemlerine nazaran Jensen dlgiitiindeki sonuglarda
per varlik gdsterememistir. Bilisim sektorlinlin bu performans degerlendirme
yontemine gore alt siralarda kalmasinin nedeni mali sektor grubunun daha ¢ok tercih
edilmesi olabilir. Ikinci ceyrekte %9.74’liik oranla onuncu siradan giris yapan
sigorta sektorii, ligiincii ¢eyrekte %13.93 oranma yiikselmis ve dordiincii ¢eyregi
%16.22’lik orana yiikselerek birinci sirada kapatmistir. Bunun nedeni daha dnce de

belirtildigi gibi Tiirkiye’de son yillarda bireysel emeklilik sistemine yapilan yeni

diizenlemelerle sektore ilginin her gegen giin artmasidir.

5.4.4 Degerleme Oramina Gore Sonuclar

Performans Degerlendirme:

Degerleme Oranima gore en basarili 10 fonun performans degerlendirme sonuglari

Cizelge 5.9’da verilmistir.

Cizelge 5. 9 Performans Degerlendirme Sonuglari - Degerleme Orani

Sira | Fon TarG Fon Adi Deger.
Oram
1 Hisse TEB Yatirnm Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Hisse Senedi Fonu 0.676
Senedi (Hisse Senedi Yogun Fon) '
2 Degisken Kare Yatirim Menkul A.S. A Tipi Degisken Fonu 0.559
3 Degisken Ata Yatirim Menkul Klymetl.er A;S. A Tipi Degisken Fon (Hisse 0.492
Senedi Yogun Fon)
4 Hisse Gedik Yatirim Menkul Degerler A Tipi Kiigiik Ve Orta Olgekli 0.414
Senedi Sirketler Hisse Senedi Fonu '
5 Endeks | TGB A.S. A Tipi Temettii.Endeks Fon ( Hisse Senedi Yogun Fon) | 0.362
6 Degisken Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Yatirim Fonu | 0.289
- YKR.A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Kog Sirketleri Istirak Alt
! Istirak Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon) 0.288
8 Sektor Bizim Menkul Degerler A.S. A Tipi Insaat Sektér Fonu 0.258
9 Hisse Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Hisse Senedi Fonu 0.243
Senedi (Hisse Senedi Yogun Fon) '
<. Finans Yatirnm Menkul Degerler A.S.(A) Tipi Degisken
10 | Degisken Fonu(Hisse Senedi Fonu) 0.235
Ik 10 Fonun Ortalama Degeri 0.382
Tiim Yatirim Fonlarinin Ortalama Degeri -0.057
Piyasa Gosterge Endeksi 0.000
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Buna gore ilk ¢ sirada “TEB Yatirnm Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Hisse Senedi
Fonu (Hisse Senedi Yogun Fon)”, “Kare Yatirnm Menkul A.S. A Tipi Degisken
Fonu” ve “Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S. A Tipi Degisken Fon (Hisse Senedi

Yogun Fon)” yer almistir.

Cizelge 5.9’da yer alan 10 adet fonun degerleme oranlari PGE’nin degerleme
oranindan daha yiiksek oldugu i¢in yatirim fonlar1 PGE’den daha basarili performans
gostermistir. Fonlarin performansinin daha yiiksek olmasmin sebebi, portfoy
yoneticisinin piyasa kosullarini dogru gozlemleyebilmesi ve dogru portfoylerinin

olusturulmasi ile agiklanabilir.

Degerleme orani degerlerine gore 90 adet fonun tamaminin sonuglarina bakildiginda
fonlarin genel olarak PGE’den daha diisiik performans gostermis oldugu goriilebilir.
90 adet fonun 28 adeti PGE’ye esit veya PGE’den daha yiiksek, geri kalanlar ise
daha diisiik sonu¢ vermistir. Fonlarin genel olarak daha diisiik performans
gostermesi, portfoy yoneticisinin piyasayi iyi gézlemleyememesi, uygun sektorlere

yonlendirememesi veya Tiirkiye’deki ekonomik dalgalanmalar ile agiklanabilir.
Sektorel Analiz:

Degerleme orania gore basarili performans gosteren ilk 10 fonun 2013 yili sonu
itibariyle sektorel dagilimi Cizelge 5.10°daki gibidir. %]1’in altinda kalan oranlar goz
ardi edilmistir. “Bizim Menkul Degerler A.S. A Tipi Insaat Sektér Fonu”
portfoyiinlin %58’lik oranini gayrimenkul yatirnm ortakligi sektoriinden olusturmus
olmasi dikkat ¢ekmektedir. TUm fonlar portfoylerini en az yedi farkli sektérden

olusturmuslardir.

Degerleme orani degerlendirme sonuglarina gore Cizelge 5.9°da verilen en basarili
10 adet fonun 2013 yil1 igerisinde ortalama olarak tercih ettikleri ilk 10 sektor bilgisi
ve oranlar1 Sekil 5.8’deki gibidir.

Bu sonuclara gére mali sektor grubunda bulunan banka sektorii %24.61°1ik yiiksek
bir oranla ilk tercih edilen sektor iken bunu mali sektér grubunda bulunan %15.86’lik
oranla gayrimenkul yatirim ortaklig1 sektorii ve sinai grubunda bulunan %11.79’luk

oranla metal ana sektdrleri takip etmistir.
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Cizelge 5. 10 Basarili Fonlarin Sektorel Dagilimi — Degerleme Orani

Sira Fon Ad Fon Sektor Dagilimi
TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. (A) %%5.44 Banka, %23.42 Gaynmenl;ul Y.0.,
1 Tipi Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi %21.53 Metal -An?’. 705.84 Tas, %3.85
Yogun Fon) Ulagtirma, %2.11 lletisim, %1.77 Metal Esya,
%1.76 Madencilik, %1.49 Insaat,
%25.10 Holding Ve Yatirim, %23.14 Banka,
9%10.47 Fin. Kir. Faktoring, %6.4 Ticaret,
9 Kare Yatirim Menkul A.S. A Tipi %6.07 Bilisim, %5.79 Gayrimenkul Y.O.,
Degisken Fonu %5.23 Tekstil, %4.50 Kimya, %3.49 Metal
Esya, %2.61 Tas, %1.99 Iletisim, %1.60 Metal
Ana,
%38.15 Banka, %15.18 Metal Ana, %11.71
Ata Yatirim Menkul Kiymetler A.S. A | Sigorta, %6.71 Tas, %4.12 Madencilik, %3.14
3 Tipi Degisken Fon (Hisse Senedi Gayrimenkul Y.O., %2.71 Gida, %2.65 Holding
Yogun Fon) Ve Yatirim, %2.56 Ulastirma, %1.28 Insaat,
%1.03 Iletisim, %1.03 Metal Esya,
%14.72 Orman, %13.59 Tekstil, %12.74 Tas,
Gedik Yatirnm Menkul Degerler A Tipi | %12.06 Bilisim, %10.71 Gayrimenkul Y.O.,
4 | Kiiciik Ve Orta Olgekli Sirketler Hisse %9.24 Kimya, %7.89 Fin. Kir. Faktoring,
Senedi Fonu(Hisse Senedi Yogun Fon) %7.44 Insaat, %4.28 Banka, %3.79 Arac1
Kurumlar, %2.93 Elektrik,
%40.04 Gayrimenkul Y.0O., %21.48 Banka,
5 TGB A.S. A Tipi Temettii.Endeks Fon (| %13.37 Metal Ana, %7.96 Insaat, %7.26 Metal
Hisse Senedi Yogun Fon) Esya, %3.63 Kimya, %2.79 Gida, %1.47
Teknoloji,
%31.56 Ulastirma, %17.41 Metal Ana, %16.86
6 Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi | Metal Esya, %8.70 Gida, %8.16 Orman, %6.53
Degisken Yatirim Fonu Gayrimenkul Y.O., %2.91 Banka, %2.17 Insaat,
%2.17 Sigorta, %1.41 Iletisim, %1.25 Tas,
.. . < %25.34 Gida, %17.76 Gayrimenkul Y.O.,
. 122 fglﬁ(;;eprﬁ;mgg Zic’?ggi ?}i‘igslsle %16.56 Banka, %15.66 Metal Esya, %8.87
Senedi Yogun Fon) Kimya, %8.24 Holding Ve Yatirim, %4.98
Iletisim, %2.54 Turizm,
. . . .| %55.42 Gayrimenkul Y.O., %15.71 Tas, %9.55
g | BizimMenkul Degerler A.5. A Tipi | " gyoy 4y 3;07.18 Ticaret, %6.54 insaaz %4.8
Ingaat Sektér Fonu ..
Teknoloji,
%14.41 Gayrimenkul Y.O., %12.97 Banka,
Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. %12.61 Bilisim, %11.41 Fin. Kir. Faktoring,
9 (A) Tipi Hisse Senedi Fonu (Hisse %11.07 Holding Ve Yatirim, %9.31 Ingaat,
Senedi Yogun Fon) %9.01 Kimya, %8.7 Orman, %3.00 Tekstil,
%2.88 Tas, %1.20 Elektrik, %1.20 Ulastirma,
Finans Yatirim Menkul Degerler %34.81 Banka, %21.38 Tas, %18.32 Elektrik,
10 A.S.(A) Tipi Degisken Fonu(Hisse %14.53 Holding Ve Yatirim, %5.49 Kimya,

Senedi Fonu)

%4.88 Iletisim,
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KIMYA, 8.77

FiN. KiR.
FAKTORING, 9.02 BANKA, 24.61

TEKSTIL, 9.48 GAYRIMENKUL
Y.0., 15.86

GIDA, 9.57

METAL ANA, 11.79

SIGORTA, 10.35
BiLisim, 11.22

Sekil 5. 8 Basarili Fonlarin Sektor Tercihi Dagilimi — Degerleme Orani

Yaklagik %60’lik bir oranla mali sektdr grubu fon portfoylerinde daha ¢ok tercih
edilmigtir. %9.48°1ik oranla tekstil sektdriinlin ilk onda yer almasi dikkat ¢ekmistir.
Basarili yatirrm fonlarinin PGE’den daha yiiksek bir performans gostermesi sektor
tercihlerinin, portfdy yonetim ilkelerinden olan riski dagitma ilkesine gore
cesitlendirilmis olmasindan kaynaklanmis olabilir. Sektor dagilimlarinin ortalama
oranlarmin yani sira basarili fonlarin sektdr dagilim oranlarinin 2013 yili igerisindeki

degisimlerini de goz 6niinde bulundurmak gerekir.

Sekil 5.9’da Degerleme oranina gore basarili tespit edilen ilk 10 fonun 2013 yilindaki
donemsel sektér dagilim oranlari verilmistir. Ilk ii¢ sektdr, iiglincii ¢eyrekteki bir
degisiklik disinda yil boyunca aymi kalmistir. Banka, gayrimenkul yatirim ortaklig
sektorleri tlim y1l boyunca diger sektorlere nazaran yiiksek bir oranla ilk iki sirada

yer almustir.
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Metal ana sektorii licilincii ¢eyrek disinda tiglincii sirada yer almistir. Sigorta sektorii
ticlincii ceyrege kadar yiikselerek iiclincii ceyrekte %13.83’liik oranla ikinci sirada
yer almis, ancak dordiincii ¢eyrek hizli bir diisiis yasamis ve ilk on sektdrde yer

almamugtir.

5.5 Uygulamanin Genel Degerlendirmesi

Calisma kapsamina dahil edilen 90 adet A tipi yatirnm fonu 5 ayr1 performans
degerlendirme yontemine gore incelenmistir. Analizlerde kullanilan tim yontemler
bazi1 farkliliklar disinda Dbirbirine yakin sonuglar vermislerdir. Performans

degerlendirmesi ve sektorel analiz her bir yonteme gore ayr1 ayr1 yapilmistir.

90 adet A tipi yatirim fonun performans degerlendirme yontemlerine gore sonuglari
degismekte; yontemlerden birinde basarili olan bir fon diger bir yontemde basarisiz
bir performans sergileyebilmektedir. Performans sonuglarinin yontemlere gore
degisiklik gostermesi, performans yontemlerinin farkli risk faktorlerini esas
almasindan kaynaklanmaktadir. Toplam riske (standart sapmayi esas alan) gore
performans 6lgen yontemlerden olan Sharpe oram ve M? performans o6lciiti
yontemlerinin sonuglarinin birbirine yakin ¢ikmasi beklenirken; ayni sekilde
sistematik riske (betay1 esas alan) gore performans dlgen yontemlerden olan Treynor
endeksi, Jensen (Alfa) Ol¢lti ve Degerleme orani sonuglarinin birbirine yakin
cikmas1 beklenmektedir. Nitekim Sharpe orani ve M? performans Olc¢iitii siralamalart
birebir ayni sonucu vermistir. Ancak betayr esas alan yontemlerin sonuglar1 ve
siralamalar birbirine yakin ¢ikmakla birlikte bazi farkli sonuglar da olusturmustur.
Jensen oOlgutlu ve Degerleme orani fonlarin kendi aralarinda siralandirilmasinin yani
sira fonun baz aldig1 gosterge endeksine (bu ¢alismada BIST 100 endeksi alnmistir)
gore dustin veya diisik olup olmadigim1 oOlger. Gosterge endeksinden {istiin
performansa sahip fonlarin basarili oldugu, diisiik olan fonlarin basarisiz oldugu
kabul edilir. Bu durumda Treynor endeksine gore en iyi performansa sahip fonlar
Jensen Ol¢iitli ve Degerleme oranina gore de basarili, en kotii performansa sahip

fonlar Jensen 06l¢iitii ve Degerleme oranina gore de basarisiz tespit edilmistir.

En iyi performansa sahip fonlar Cizelge 5.11°de, en kotii performansa sahip fonlar
ise Cizelge 5.12’deki gibidir. Tiim yontemlerde en basarili ve en basarisiz fonlarin

kiicgiik istisnalar disinda hemen hemen ayni fonlar oldugu goriilmektedir.
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Cizelge 5. 11 En lyi Performansa Sahip Fonlar

Sharpe Oram ve M? Performans Olgiit(i

YAY

Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Global Teknoloji Yabanct
Menkul Kiymetler Alt Fonu

BAT

Baskent Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu

GL1

Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Yatirim Fonu

GMR

Gedik Yatirim Menkul Degerler A Tipi Kiicgiik Ve Orta Olgekli Sirketler Hisse Senedi
Fonu

GBK

Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Karma Fonu

GMA

Global Menkul Degerler A.S. A Tipi Karma Aktif Strateji Fonu

MAD

Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Fonu

YAS

YKR.A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Kog Sirketleri Istirak Alt Fonu (Hisse Senedi
Yogun Fon)

GAF

Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun
Fon)

BZI

Bizim Menkul Degerler A.S. A Tipi Insaat Sektor Fonu

Treynor Endeksi

ECA

Eczacibas1i Menkul Degerler A.S.(A) Tipi Degisken Analiz Fonu

YAY

Yap1 ve Kredi Bankas1 A.S. A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Global Teknoloji Yabanct
Menkul Krymetler Alt Fonu

BAT

Baskent Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu

GL1

Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Yatirim Fonu

GMR

Gedik Yatirim Menkul Degerler A Tipi Kiiciik Ve Orta Olgekli Sirketler Hisse Senedi
Fonu

GBK

Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Karma Fonu

GMA

Global Menkul Degerler A.S. A Tipi Karma Aktif Strateji Fonu

MAD

Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Fonu

YAS

YKR.A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Kog Sirketleri Istirak Alt Fonu (Hisse Senedi
Yogun Fon)

GAF

Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Hisse Senedi Fonu (Hisse Senedi Yogun
Fon)

En iyi performansa sahip fonlar, “Eczacibasi Menkul Degerler A.S.(A) Tipi

Degisken Analiz Fonu” disinda tiim yontemlerde ayni siralamalar1 vermistir. Bu fon

Treynor endeksine gore en iyi performans gosteren fon iken, Sharpe orani ve M?

olglitiine gore en kotli performans gosteren fon olmustur. Bu sonug daha dnce de

belirtildigi gibi bu fonun tiim fonlar arasinda en diigiik beta degerine sahip

olmasindan kaynaklanmaktadir.

En kotl performansa sahip fonlar tiim yontemlere gore yakin sonuglar vermistir.

Cizelge 5.12°de de goriildiigii lizere her iki listede de ortak olarak bulunan 8 adet

yatirim fonu vardir.
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Cizelge 5. 12 En Kotu Performansa Sahip Fonlar

Sharpe Oram ve M? Performans Olgiit(i

ECA |Eczacibagt Menkul Degerler A.S.(A) Tipi Degisken Analiz Fonu

TGA | T.Garanti Bankas1 A.S. A Tipi Degisken Fonu

TMD | Tekstil Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Fon

SKA | Seker Yatirnm Menkul Deg.A.S.A Tipi Karma Fon

TAH | Tekstil Bankasi A.S. (A) Tipi Hisse Senedi Fonu

TZF |T.C. Ziraat Bankast A.S. A Tipi Sems.F.Bag.Deg.Basak A.F.2.A.F.

DZK | Denizbank A.S. A Tipi Afili Bankacilik Karma Fonu

TZD | Ziraat Yatirim Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Fonu

TZK | T.C. Ziraat Bankas1 A.S. A Tip1 Sems.F.Bag.Karma A.F.3.AF.

SUA | Unlii Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu

Treynor Endeksi

GYK | Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. Verim Odakli A Tipi Degisken Fon

TMD | Tekstil Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Fon

TGA | T.Garanti Bankas1 A.S. A Tipi Degisken Fonu

TAH | Tekstil Bankasi A.S. (A) Tipi Hisse Senedi Fonu

SKA | Seker Yatinm Menkul Deg.A.S.A Tipi Karma Fon

TZF |T.C. Ziraat Bankast A.S. A Tipi Sems.F.Bag.Deg.Basak A.F.2.A.F.

DZK | Denizbank A.S. A Tipi Afili Bankacilik Karma Fonu

SUA | Unlii Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu

KA2 | Tiirkiye Kalkinma Bankas1 A.S. (A) Tipi Degisken Fon

TZD | Ziraat Yatirim Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Fonu

90 adet fonun biiyiikk bir ¢ogunlugunun getirisi PGE’nin getirisinden daha yiiksek
cikmistir. Risk degerlerinin ise PGE’ye gore daha diisiik oldugu goriilmektedir. Bu
degerler, A tipi yatirnm fonlarinin PGE’ye gore risklerinin daha diisiik olmasina
ragmen getirilerinin daha yiiksek oldugu sonucunu ortaya koymaktadir. Getiri
degerleri PGE’den daha yiiksek iken, fon performans degerlendirme ydntemlerine
gore genel olarak daha diigiik performans gostermiglerdir. Bunun nedeni olarak,
piyasa gosterge endeksinin yil icerisinde inisli, ¢ikisl fiyat dalgalanmasi olmasina
ragmen bu c¢alismada risksiz getiri olarak kullanilan devlet tahvillerinin getiri

oraninda 2013 yil1 igerisinde bir dalgalanma yasanmamis olmasi gosterilebilir.

EK D’de detayli bir sekilde goriilebilecegi gibi 90 adet yatirim fonunun herbiri,
degisik oranlarda ve farkli sektorlerde yeralan portfoy icermektedir. Portfoyler,
agirhikli olarak tek bir sektérde yogunlagsmak yerine en az ii¢ farkli sektdrden
olusmustur. Basarili fonlar portfoy yonetiminde 6nemli bir ilke olan riskin
dagitilmast ilkesine gore hareket etmis, portfoylerini ¢esitli sektorlerden

olusturmuslardir.
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90 adet A tipi yatirim fonunun 2013 yili igerisinde ortalama olarak tercih ettikleri ilk

10 sektor bilgisi ve oranlart Sekil 5.10°daki gibidir.

TURIZM, 9.65

TEKSTIL, 10.09 BANKA, 32.26

ORMAN, 10.55 %

METAL ANA, 11.37

HOLDING VE
YATIRIM, 14,72

ELEKTRIK, 12.48

BiLisiM, 13.49
FiN. KiR.

FAKTORING, 12.79 GAYRIMENKUL
Y.0., 13.08

Sekil 5. 10 90 Adet A Tipi Yatirim Fonunun Sektor Tercihi Dagilimi

Bu sonuclara gore mali sektdr grubunda bulunan banka sektorii %632.26°lik yiksek
bir oranla ilk tercih edilen sektor iken bunu %14.72’1ik oranla mali sektér grubunda
bulunan holding ve yatirim sektorii ve %13.49’luk oranla teknoloji sektor grubunda
bulunan bilisim sektorleri takip etmistir. Banka sektorii 6nemli bir farkla birinci
sirada bulunmaktadir. Yaklagik %58’lik bir oranla mali sektér grubu fon
portfdylerinde daha ¢ok tercih edilmistir. ilk on sektdr arasinda orman, tekstil ve
turizm sektorlerinin olmasi1 dikkat ¢ekmektedir. Sektor dagilimlarinin ortalama
oranlarmin yani sira basarili fonlarin sektor dagilim oranlarinin 2013 yili igerisindeki

degisimlerini de goz 6niinde bulundurmak gerekir.
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Sekil 5.11°de 90 adet A tipi yatirim fonunun 2013 yilindaki déonemsel sektoér dagilim
oranlar1 verilmistir. Bu sekilde ilk gbze ¢arpan 2013 yil1 boyunca banka sektoriiniin
diger sektorlere nazaran yiiksek bir oranla birinci sirada yer almasidir. Bilisim
sektorii ikinci g¢eyrekte yakaladigi artisi, tglincli ve dordiincii ¢eyrekte devam
ettirerek, yil1 %17.01°lik oranla ikinci sirada kapatmistir. Birinci geyrekte Gglnci
sirada bulunan turizm sektorii, yilin geri kalan donemlerinde varlik gosterememistir.
Holding ve yatirim, gayrimenkul yatirim ortakligi, finans kiralama faktoring, metal
ana, orman ve elektrik sektorleri tiim donemlerde ilk on arasinda yer almayi

basarmistir. Sektor degisimlerinin ¢ok fazla olmamasi dikkat ¢cekmektedir.

90 adet A tipi yatirnm fonunun 2013 yilindaki sektor dagilim oranlarinin, Sharpe
orani, M? dlgiitii ve Treynor endeksine gore basarihh ¢ikan ilk on fonun 2013
yilindaki sektdr dagilim oranlari ile karsilastirma verileri Cizelge 5.13’deki gibidir.

Cizelgede durum alani sektoriin basarili fonlara gére durumunu belirtmektedir.

Cizelge 5.13°e gore en fazla diisiis banka sektoriinde goriilmektedir. Basarili fonlar
banka sektoriine, tiim yatirnrm fonlarmin oranina gore daha az yatirim yapmuistir.
Diistis faktoring, elektrik, turizm, sinai ve spor sektorlerinde de yasanmistir. Banka
sektorii 2013 yilinda Tiirkiye’deki ekonomik dalgalanmalardan etkilenmis ancak tim
olumsuzluklara direnebilmistir. Bagsarili fonlar banka sektoriinii belirgin bir sekilde
daha az tercih etmislerdir ancak tercih ortamasi buna ragmen hala yiiksek bir
orandadir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun 2013 Aralik ayinda
yaymladigr “Tiirk Bankacilik Sektorii Genel Gorliniimii” raporunda bankacilik
sektoriiniin 2012 y1l sonuna kiyasla donem net kar1 artmakla birlikte, yilin ikinci
ceyreginden itibaren elde edilen kér tutarlarinin giderek azaldigi belirtilmektedir.
Ayrica bu rapora gore licer aylik net karin ikinci ve {i¢iincli ¢ceyrekte azalmasinda

esas neden, bu donemlerdeki net faiz gelirlerinin gerilemesidir [4].

Baz1 sektorlerde diislis yasanirken en biiyiik artis tas, gida, kimya ve sigorta
sektorlerinde olmustur. Cimento, cam, seramik gibi yap1 tirlinlerinin {iretimini yapan
sirketlerin dahil oldugu tas sektdrii basarili fonlar tarafindan tercih edilen sektorler
arasindadir. 2013 yilinda Tirkiye’de yasanan ekonomik dalgalanmalardan
etkilenmemis goriinen tas sektdrii yatirnmcisina son yillarda getiri saglamaya devam

eden bir sektor olarak gdze ¢arpmustir.
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Cizelge 5. 13 Tiim Yatirim Fonlarinin Basarili Yatirim Fonlar ile Sektorel Dagilim

Karsilastirmasi
Sharpe Orani Ve Tre_ynor .
90 Adet A Tipi M? Olglitline Gore STz Ee Ehie
Yatirim Fonunun % Basarili Cikan flk % Durum Bi?liz;rélll?g::;n % Durum
2013 Yihindaki 10 Fonun 2013 .
Sektorel Dagilimi Yilindaki Sektorel 2k
Dagihm Selftorel
Dagilim

BANKA 32.26 | BANKA 12.71 | Azahs | BANKA 15.32 | Azals
EXIT‘%RAG VE 1472 EQI{%}VN? VE 1599 |  Sabit EXI;PRI}‘IMG VE 1564 | Sabit
BILISIM 13.49 | BILISIM 16.07 | Artis | BILISIM 16.07 | Arts
ggRIMENKUL 13.08 ggRIMENKUL 1088 | Arus g%S'KRIMENKUL 1386 | Sabit
IEE\IK"}((I)%iNG 12.79 EiNK?cI)II{ﬁNG 1022 | Azaly ETK%%iNG 1022 | Azahy
ELEKTRIK 12.48 | ELEKTRIK 10.92 | Azahs | ELEKTRIK 10.86 | Azals
METAL ANA 11.37 | METAL ANA 11.41 | Sabit | METAL ANA 9.64 | Azahs
ORMAN 10.55 | ORMAN 9.38 | Sabit | ORMAN 9.38 | Sabit
TEKSTIL 10.09 | TEKSTIL 9.69 | Sabit | TEKSTIL 8.85 | Sabit
TURIZM 9.65 | TURIZM 3.53 | Azahs | TURIZM 3.53 | Azals
SIGORTA 8.77 | SIGORTA 13.77 | Artis | SIGORTA 13.77 |  Artis
TAS 8.07 | TAS 18.26 | Artis | TAS 1457 | Artis
KiMYA 7.95 | KIMYA 12.96 | Artis | KIMYA 12.69 | Artis
GIDA 6.86 | GIDA 1515 | Artis | GIDA 1456 | Artis
INSAAT 5.39 | INSAAT 8.08 | Artis | INSAAT 7.28 | Artis
ILETISIM 5.23 | ILETISIM 5.03 | Sabit | ILETISIM 5.07 | Sabit
QEQSIMLAR 4.70 QSQSIM LAR 441 | Sabit QEQSIM LAR 441 | Sabit
ULASTIRMA 452 | ULASTIRMA 882 | Artis | ULASTIRMA 7.77 | Artis
METAL ESYA 4.46 | METAL ESYA 848 | Artis | METAL ESYA 9.56 | Artis
TEKNOLOJI 4.46 | TEKNOLOJI 479 | Sabit | TEKNOLOJI 473 | Sabit
TICARET 4.03 | TICARET 9.21 | Artis | TICARET 8.94 | Artis
HiZMETLER 3.17 | HIZMETLER 3.36 | Sabit | HIZMETLER 3.36 | Sabit
MADENCILIK 3.04 | MADENCILIK 4,96 | Sabit | MADENCILIK 5.03 | Artis
SINAI 2.31 | SINAI 0.00 | Azals SINAI 0.00 | Azals
SPOR 1.23 | SPOR 0.00 | Azahs | SPOR 0.00 | Azahs

Tag sektorii olarak adlandirilan sektér dogrudan insaat ve gayrimenkulle ilgilidir.

Nufusla birlikte artan konut ihtiyaci ve diisiik faizli kredi imkanlariyla taksitle konut

alimmin yayginlagmasi tas sektoriine olumlu etki yaparken marka projeler basta

olmak lzere gayrimenkule olan ilgili artarak devam etmistir.
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Bireysel emeklilik sistemine yonelik yapilan yeni diizenlemeler, sigorta sektdriine
yonelik yeni diizenleme beklentileri, sorumluluk sigortalarinin daha yayginlasacak
olmasi, hayat sigortalarinin tekrar canlanacagi hedefi sigorta sektdriine olan ilgilinin
artmasina neden olmustur. Sigorta sektoriindeki artis basarili fonlarin sektor
dagilimlarina da yansimistir. Petrol, gaz, giibre gibi kimyasal maddelerin liretimin
yapan sirketlerin dahil oldugu kimya sektorii basarili fonlarin tercih ettigi sektor
olmustur. Tirkiye’de son yillarda bilisim sektoriine yapilan yatirimlar, biligim

sektdriine olan ilgiyi arttirmis ve fonlarin basarisinda da etkisini gostermistir.

Dogru yonetim stratejisi ile ele alinan fonlarda piyasanin dogru gozlemlenmesi ve
uygun sektordeki finansal varliklarin fona dahil edilmesi ¢ok 6nemlidir. Bu yuzden
fona dahil edilecek finansal varliklarin segimlerinde belli metodolojiler uygulamak
onemlidir. Teknik analizleri hesaba katan ve portfdy yoneticilerinin dogru
konumlanmas: ile temeli saglam ve kar potansiyeli yiiksek sektorlerdeki finansal
varliklarin se¢cimi mimkandlr. Bunun yaninda piyasalarda meydana gelebilecek ani
degisimlere hizli cevap vererek portfoyde yapilacak degisiklikler yiiksek getiriyi

mimkin kilmaktadir.

Basarili fonlarin ardinda fonun sektorel yonlendirme stratejilerini zamaninda ve
bagarili bir sekilde uygulamis olmasi yatiyor. Finansal piyasaya uygun sektorler
belirlendikten sonra bu sektorlerde yer alan hisseler segilip fon portfoyine dahil
edilmektedir. Hedef olarak belirlenen sektorlerde yer alan finansal varliklarin
seciminde ise sirket degerlemesi, sektordeki olasi degisime duyarliligi, kurumsal
yonetisim, islem hacmi, piyasa degeri biyiikligii gibi birgok faktdr gozoniinde
bulundurulmaktadir.

Portfdy yonetimi bireysel yatirimeilar i¢in de ¢ok onemlidir. Gliniimiiz diinyasinda
piyasalarda stirekli degisimler olmakta kritik ekonomik gelismeler yasanmaktadir.

Bireysel yatirimcilarin bu haraketleri siirekli takip etme imkam diisiik oldugu i¢in

profesyonel yatirimcilardan destek almalar1 gerekmektedir.
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Son olarak 2013 yilinda iilkemizde yasanan siyasi gerginlik piyasalari olumsuz
etkilemistir. Fakat sadece tilkemizde degil TUrkiye ile ayni1 sinifta yer alan Hindistan,
Endonezya, Brezilya, Guney Afrika Cumhuriyeti gibi pek ¢ok tilkede de piyasalarda
hareketlilik yasanmustir. TUrkiye ve pek ¢ok ulkede para birimleri deger kaybetmis,
faizler yiikselmis ve hisse senedi fiyatlar1 diismiistiir. Ozellikle 2013 yilinin Mayis ve
Haziran aylarinda yasanan Gezi olaylar1 ve 17 Aralik’tan itibaren yasanilan siire¢
Tdrkiye ile ilgili siyasi risk primini biraz daha arttirmistir. Yatirimcilar bir belirsizlik
gordiikleri zaman getiri beklentilerini faizlerin tzerine eklerler, bunun sonucunda
faizler yiikselir ve hisse senedi fiyatlarinda da diislis yasanir. Caligmanin yapildig
donem bu belirsiz piyasa kosullarim1 kapsadigi icin risksiz faiz oraninda artis ve
piyasa gosterge endeksinde diisiis yasanmustir. Bu sartlarda degerlendirilen fonlarin

performansinda da dalgalanmalar yasanmustir.

5.6 Performans Olciitlerinin Duyarhlik Analizi

Boliim 5.4°te 90 adet A tipi yatirim fonu tiim performans Olciitlerine gore ayr1 ayri
degerlendirilmis ve elde edilen sonuglar sektorel bazda analiz edilmistir. Bu boliimde
bu calismalara ek olarak performans Ol¢lim metotlarinin etkisini incelemek
amaclanmistir. Literatiirdeki c¢alismalarda sadece performans oOl¢iim metodunun
sonuclart  dikkate alinmis, hangi metodun digerine gore {istlin oldugu
degerlendirilmemis veya metotlarin sonuclari ortak olarak ele alinmamistir. Bu
noktada duyarlilik analizi yapilarak bir performans Olgiitiiniin etkisi artirilirken

digerleri sabit kaldiginda ortaya ¢ikan sonuglar incelenmistir.

Bazi fonlarin negatif getiriye sahip olmasindan dolay1 performans 6l¢iit metotlarina
gore sonuglart negatif cikmustir. Oncelikle sonuglar1 negatiften kurtarma ve tiim
fonlarin ilgili performans Olgiitiindeki oranini belirlemek igin normalizasyon
yapilmistir. Normalizasyon sonrasinda fonlarin performans 6l¢iitlerine gore sonuglari
EK E’de Cizelge E.1°de gosterilmistir. Daha sonra da performans Olgiitlerinin

belirlenen etki oranlar ile fonlarin sonuglar: elde edilmistir.
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Toplam riske gore performans dlgen Sharpe ve M? orani benzer sonuglar vermekte
bunun yaninda sistematik riske gore performans 6lgen Treynor endeksi, Jensen alfasi
ve Degerleme orani da benzer sonuglar vermektedir. Bu bakimdan etki oranlarini
belirlerken performans degerlendirme yontemlerini tek tek ele almak yerine bunlari
baz aldig1 riske gore gruplama yolu tercih edilmistir. Tiim bu kisitlar dahilinde

duyarlhlik analizinde 5 farkli durum ortaya ¢ikmaistir.
1.Durum

Bu durumda tiim performans Olgiitlerinin etkisi esit kabul edilmis ve 0,2 olarak
almmistir. Fonlarin normalize edilmis degerleri ile matris ¢arpimi yapildigi zaman

elde edilen sonuclar Cizelge E.2’de g0sterilmistir.
2.Durum

Bu durumda Sharpe ve M? orani $lgiitlerinin oram arttirilarak 0,35 diger 6lgiitlerin
orani 0,1 olarak alinmistir. Fonlarin normalize edilmis degerleri ile matris ¢arpimi

yapildig1 zaman elde edilen sonuglar Cizelge E.3’te gosterilmistir.
3.Durum

Bu durumda Sharpe ve M? orani 6lgiitlerinin oram biraz daha arttirilarak 0,44 diger
Ol¢iitlerin oran1 0,04 olarak alinmistir. Fonlarin normalize edilmis degerleri ile matris

carpimi yapildig1 zaman elde edilen sonuglar Cizelge E.4’te gdsterilmistir.
4.Durum

Bu durumda Treynor endeksi, Jensen alfas1 ve degerleme orani olgiitlerinin etkisi
arttirilarak 0,26 diger iki Olciitiin orant 0,11 olarak alinmistir. Fonlarin normalize
edilmis degerleri ile matris ¢arpimi yapildigi zaman elde edilen sonuglar Cizelge

E.5’te gosterilmistir.
5.Durum

Bu durumda Treynor endeksi, Jensen alfasi ve degerleme orani dlgiitlerinin etkisi
biraz daha arttirilarak 0,3 diger iki Olgiitiin oran1 0,05 olarak alinmistir. Fonlarin
normalize edilmis degerleri ile matris ¢arpimi yapildigr zaman elde edilen sonuglar

Cizelge E.6’da gosterilmistir.
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6. SONUC

Tiim diinyada oldugu gibi iilkemizde de yatirim fonlar1 finansal piyasalarda c¢ok
onemli bir yere sahiptir. Profesyonel yoneticilerin yonetimindeki yatirim fonlart,
yatirimeisint sermaye piyasasinda olusabilecek belirsizliklerden korumakta ve en az
zararla ¢ikmasini saglamaktadir. Yatirnmcinin ihtiyaglarina cevap verebilecek yatirim
tirlinlin  belirlenmesi  ve piyasa kosullarina goére en uygun getiri risk
kombinasyonunun saglanmasi gibi roller iistlenen yatirnrm fonlaria olan ilgi giin
gectikce artmaktadir. Fon sayilarinin artmasi, portfoylerin biiylimesi ve karar verme
esnasinda karsilagilan zorluklar, yatirnrmciyr fonlarin ge¢cmis performanlarini
degerlendirmeye itmistir. Yatirimcilar fon fiyatlarina ve donemlik getirilerine
ulagabilmekte ancak fonlarin donemsel performanslarina ulagamamaktadirlar.
Yatirimcilarin, yaptiklar: yatirimin basarili olup olmadigini gorebilmeleri agisindan
fonlarin performans Sl¢iimlerinin yapilmasi biiyiikk 6nem tagimaktadir. Bu baglamda
performansin dogru degerlendirilebilmesi i¢in risk-getiri iliskisini dikkate alan farkl

metodlar kullanmak dnemlidir.

Takasbank, Borsa Istanbul biinyesinde yetkilendirilmis merkezi takas kurulusudur.
Takasbank, her tip yatirimcinin fon islemlerindeki karar verme siireglerine yardime1
olmak amaciyla yatirim fonlarinin performans degerlendirmesine 6nem vermektedir.
TEFASP, yatirim fonlarinin, fon kurucular tarafindan elektronik bir ortamda, diger
platform tiiyelerine ve bunlarin miisterilerine satilmasina, geri alinmasina ve bu
islemlerin takasinin ve saklamasinin yapilmasina olanak saglayan elektronik bir
platformdur. Bu ¢alisma ile yapilan analiz ve degerlendirmeler, Takasbank’in
TEFASP projesinde hayata gecirmeyi disiindiigii peformans degerlendirme
uygulamalarinda kullanilacaktir. Tiirkiye’nin merkezi takas kurulusu Takasbank’in
bu projeyi hayata gecirmek istemesi fonlarin performans degerlendirmesine ve

bunlarin yatiricimlara sunulmasina ne kadar 6nem verdiginin gostergesidir.
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Bu ¢alismada, riski yiiksek olan ama bunun yaninda getiri potansiyeli fazla olan A
tipi yatinm fonlarmin tamami incelenmistir. 125 adet A tipi fondan saglikli
hesaplama yapilamayanlar elenerek 7 farkli tiire ait 90 adet fonun 2013 yili i¢in
performans degerlendirmesi ve sektdr analizi yapilmigtir. A tipi yatirim fonlarinin
performaslarinin hesaplanmasinda, toplam riski baz alarak performasi 6lgen Sharpe
orani ve M? performans Olgiitli, toplam sistematik riski baz alarak performansi 6lgen
Treynor endeksi, Jensen alfa Olgiitii ve Degerleme orani kullanilmistir. Piyasa
endeksini temsilen ilgili donemdeki BIST 100 endeksi kullanilmistir. Risksiz faiz
orant olarak 1ilgili donemdeki devlet tahvillerinin aylik ortalama getirileri

kullanilmustir.

Sharpe orani ve M? performans 6lgiitiine gore yapilan performans degerlendirmesi
sonucunda en basarili li¢ fon, “Yap1 ve Kredi Bankast A.S. A Tipi Semsiye Fonuna
Bagli Global Teknoloji Yabanct Menkul Kiymetler Alt Fonu”, “Baskent Menkul
Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu” ve “Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi
Degisken Yatirim Fonu”olmustur. En basarisiz ii¢ fon ise, “Eczacibasi Menkul
Degerler A.S.(A) Tipi Degisken Analiz Fonu”, “T.Garanti Bankasi A.S. A Tipi
Degisken Fonu” ve “Tekstil Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fon” olarak
bulunmustur. 90 adet fonun Sharpe oranina gore 32 adeti, M? 6l¢iitiine gore 10 adeti
PGE’ye esit veya PGE’den daha yiiksek, geri kalanlar ise daha diisiik sonug
vermistir. Bu durum birim risk basina diisen getirinin diisiik olmasindan
kaynaklanabilir. En bagarili 10 fonun tamaminin performansi1 PGE’ye gore yiiksektir.
Basaril1 olan fonlar sektorel bazda incelendiginde, fonlarin portfdylerini birden fazla
sektorden olusturdugu goriilmiistiir. Basarili fonlarin tercih ettigi ilk 5 sektor;
gayrimenkul yatirnm ortakligi, tas, bilisim, holding ve yatinm, gida olarak

siralanmustir.
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Treynor endeksine gore yapilan performans degerlendirmesi sonucunda en basarili
uc fon, “Eczacibasi Menkul Degerler A.S.(A) Tipi Degisken Analiz Fonu”, “Yap1 ve
Kredi Bankas1 A.S. A Tipi Semsiye Fonuna Bagli Global Teknoloji Yabanci Menkul
Kiymetler Alt Fonu” ve “Baskent Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fonu”
olmustur. En basarisiz lic fon ise, “Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. verim
Odakli A Tipi Degisken Fon”, “Tekstil Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fon”
ve “T.Garanti Bankasi A.S. A Tipi Degisken Fonu” olarak bulunmustur. 90 adet
fonun 33 tanesi PGE’ye gore daha basarili performans sergilerken 57 tanesi daha
diisiik performans gostermistir. Bu durum fonun getirisinin risksiz faiz oranindan
diisiik olmasindan kaynaklanabilir. En basarili 10 fonun tamaminin performansi
PGE’ye gore yiiksektir. Basarili olan fonlar sektorel bazda incelendiginde, fonlarin
portfoylerini birden fazla sektorden olusturdugu goriilmiistiir. Basarili fonlarin tercih

ettigi ilk 5 sektor; bilisim, holding ve yatirim, banka, tas ve gida olarak siralanmustir.

Jensen alfa Olciitiine gore yapilan performans degerlendirmesi sonucunda en basarili
¢ fon, “Gedik Yatinm Menkul Degerler A Tipi Kiiciik Ve Orta Olgekli Sirketler
Hisse Senedi Fonu”, “Global Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Degisken Yatirim
Fonu” ve “Bizim Menkul Degerler A.S. A Tipi Insaat Sektér Fonu” olmustur. En
basarisiz ii¢ fon ise, “Tekstil Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fon”, “Tekstil
Bankasi A.S. A Tipi Hisse Senedi Fonu” ve “Eczacibasi Menkul Degerler A.S. A
Tipi Degisken Analiz Fonu” olarak bulunmustur. 90 adet fonun 33 tanesi PGE’ye
gore daha basarili performans sergilerken 57 tanesi daha disiik performans
gostermistir. Bu durum portfoyiin gergeklesen getirisinin diisiik ve risksiz faiz
oraninin yiiksek olmasindan kaynaklanabilir. En basarili 10 fonun tamaminin
performanst PGE’ye gore yiiksektir.  Basarili olan fonlar sektorel bazda
incelendiginde, fonlarin portfoylerini birden fazla sektérden olusturdugu
goriilmiistiir. Basarili fonlarin tercih ettigi ilk 5 sektor; banka, gayrimenkul yatirim

ortakligi, tas, holding ve yatirim, gida olarak siralanmaistir.
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Degerleme oranina gore yapilan performans degerlendirmesi sonucunda en basarili
uc fon, “TEB Yatirim Menkul Degerler A.S. (A) Tipi Hisse Senedi Fonu ”, “Kare
Yatirim Menkul A.S. A Tipi Degisken Fonu” ve “Ata Yatirrm Menkul Kiymetler
A.S. A Tipi Degisken Fon” olmustur. En basarisiz {i¢ fon ise, “Anadolubank A.S. A
Tipi Degisken Fon”, “T.C. Ziraat Bankasi A.S. A Tipi Sems.F.B.imkb U.30 End.
A.F.1.A.F.His.Y.F.” ve “Tekstil Menkul Degerler A.S. A Tipi Degisken Fon”, olarak
bulunmustur. 90 adet fonun 28 tanesi PGE’ye gore daha basarili performans
sergilerken 62 tanesi daha diisiik performans gostermistir. Bu durum Jensen alfasinda
oldugu gibi portfoyiin gergeklesen getirisinin diisiik ve risksiz faiz oraninin yiiksek
olmasindan kaynaklanabilir. En basarili 10 fonun tamaminin performanst PGE’ye
gore yiksektir.  Basarili olan fonlar sektorel bazda incelendiginde, fonlarin
portfoylerini birden fazla sektérden olusturdugu goriilmiistiir. Basarili fonlarin tercih
ettigi ilk 5 sektor; banka, gayrimenkul yatirim ortakligi, metal ana, bilisim ve sigorta

olarak siralanmistir.

90 adet yatirim fonunun 75 tanesinin ortalama getirisi PGE’in ortalama getirisinden
daha yiiksek ¢ikmistir. Bu durum 2013 yilindan {ilkemizde meydana gelen siyasal ve
sosyoekonomik olaylarin piyasalar1 olumsuz etkiledigini ve bu sekildeki belirsiz bir
ortamda portfoy yoOneticisinin piyasa kosullarini dogru gézlemleyebilmesi ve dogru
portfoylerinin olusturulmasi ile agiklanabilir. Fonlarin ortalama getirileri piyasanin
iizerinde olmasina ragmen negatif diizeydedir. Calismada da piyasa gostergesi olarak
kullandigimiz Borsa Istanbul’da yasanan diisiisler bu olumsuz getirilerin sebebidir.
Fonlarin getiri bakimindan PGE’ye gore olumlu performans gostermesine karsin
performans Olgiitleri kiyaslamasinda dalgalanmalar gozlemlenmektedir. Bunun
nedeni olarak, piyasa gosterge endeksinin yil igerisinde inisli, ¢ikishh fiyat
dalgalanmas1 olmasina ragmen bu c¢alismada risksiz getiri olarak kullanilan devlet
tahvillerinin getiri oraninda 2013 yili igerisinde bir dalgalanma yaganmamis olmasi

gosterilebilir.
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Performans degerlendirme ve sektorel analiz sonuglarina gore basarili fonlarin
ardinda fonun sektorel yonlendirme stratejilerini zamaninda ve basarili bir sekilde
uygulamis olmasi yatiyor. Dogru yonetim stratejisi ile ele alinan fonlarda piyasanin
dogru gozlemlenmesi ve uygun sektordeki finansal varliklarin fona dahil edilmesi
cok onemlidir. Teknik analizleri hesaba katan ve portfdy yoneticilerinin dogru
konumlanmasi ile temeli saglam ve kar potansiyeli yiiksek sektorlerdeki finansal
varliklarin se¢imi miimkiindiir. Finansal piyasaya uygun sektorler belirlendikten
sonra bu sektorlerde yer alan finansal varliklar segilip fon portfoylne dahil
edilmektedir. Hedef olarak belirlenen sektorlerde yer alan finansal varliklarin
seciminde ise sirket degerlemesi, sektordeki olasi degisime duyarliligi, kurumsal
yonetigim, islem hacmi, piyasa degeri biyikligi, Ulkenin ekonomik durumu,
belirsizlikler, gelecek riskler gibi birgok faktdor gozoniinde bulundurulmaktadir.
Piyasalarda meydana gelebilecek ani degisimlere hizli cevap vererek portfoyde

yapilacak degisiklikler yiiksek getiriyi miimkiin kilmaktadir.
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EKA

Cizelge A. 1 Calismada Kullanilan A Tipi Yatirim Fonlarinin Listesi

Pl(:c?(Tu Fon Ad1 Fon Tipi Fon Turd Acihs Yili
1 ACD ACAR MENKUL DEGERLER TICARETI A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU A Degisken 1998
2 ACK ACAR YAT. MEN. DEG. A.S. A TiPl KARMA FON A Karma 2004
3 ACH ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI HISSE SENEDI FON A Hisse Senedi 2011
4 AKU AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB30 END.A F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F A Endeks 2000
5 AK3 AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIS.SEN.A.F(HIS.SEN.YOG.F)1.A.F A Hisse Senedi 1994
6 ADP AKBANK T.A.S. (A) TiPi PREMIUM HISSE SENEDI FONU A Hisse Senedi 2010
7 ASA ALTERNATIFBANK A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU A Hisse Senedi 2001
8 AN1 ALTERNATIFBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU A Degisken 1994
9 ADD ANADOLUBANK A.S.(A) TiPi DEGISKEN FON A Degisken 2002
10 IAA ASHMORE iS YATIRIM A TiPi DEGISKEN FON A Degisken 2009
11 AAA ASYA KATILIM BANKASI A.S. A TiPi AKASYA KARMA FONU A Karma 2012
12 AYA ATA YATIRIM MEN KIY.A.S. A TiPi DEGISKEN FON (HIiS.SEN.YOGUN FON) A Degisken 2010
13 AAK ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON A Karma 1997
14 BAT BASKENT MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU A Degisken 2003
15 BZI BiZIM MENKUL DEGERLER A.S. A TIPI INSAAT SEKTOR FONU A Sektor 2004
16 BAA BiZIM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi ALTIN VE ENERJI KARMA FONU A Karma 2006
17 DTD DELTA MENKUL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) A Degisken 2009
18 DZE DENIZBANK A.S.(A) TiPi IMKB ULUSAL100 ENDEKS FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) A Endeks 2001
19 DZK DENIZBANK A.S. A TiPI AFILI BANKACILIK KARMA FONU A Karma 1998
20 DZA DENIZBANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU A Degisken 1998
21 DAH DENIZBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HiSSE SENEDI YOGUN FON) A Hisse Senedi 1998
22 ECH ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HiSSE SENEDI FON (HiSSE SENEDiI YOGUN FON) A Hisse Senedi 2006
23 EC2 ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN AKTIiF FONU( HiS.SEN. YOGUN FON ) A Degisken 1996
24 ECA ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN ANALIZ FONU A Degisken 2008
25 EID ERGO SIGORTA A.S. DINAMIK (A) TiPi DEGISKEN FON A Degisken 2008
26 FYD FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN FONU(HISSE SENEDI FONU) A Degisken 2000
27 FI2 FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) A Degisken 1994
28 FAF FINANSBANK A.S. (A) TIPI HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN) A Hisse Senedi 2000
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Fon

Kodu Fon Ad1 Fon Tipi Fon Turd Acihs Yili
29 GMR GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPI K. VE O. OLC. SiR. HIS.SEN.F(HIS.SEN.YOG.FON) A Hisse Senedi 2012
30 GAK GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPIl KARMA FON A Karma 1997
31 GAF GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU(HISSE SEN.YOG.FON) A Hisse Senedi 1997
32 GYK GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. VERIM ODAKLI A TiPI DEGISKEN FON A Degisken 2010
33 GL1 GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU A Degisken 1994
34 GBK GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TIPI KARMA FONU A Karma 2000
35 GMA GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI KARMA AKTIF STRATEJI FONU A Karma 2007
36 GBC GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TiPI COCUGUMUN GELECEGI HISSE SENEDI FONU A Hisse Senedi 2010
37 HLE HALK YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPl IMKB 30 ENDEKSI FONU( HISSE SENEDi YOGUN FON) A Endeks 2010
38 HSA HSBC BANK A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU A Degisken 2002
39 HVS HSBC BANK A.S. A TiPI HISSE SENEDI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) A Hisse Senedi 2007
40 HBU HSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TiPi BiST30 ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) A Endeks 2002
41 IGU ING BANK A.S. A TIPI IMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU A Endeks 2008
42 IGH ING BANK A TiPi HISSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDI YOGUN F) A Hisse Senedi 2008
43 IGD ING BANK A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU A Degisken 2008
44 KYA KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU A Degisken 2008
45 MAD MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU A Degisken 1998
46 OKD OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) A Degisken 2009
47 TI7 T .IS BANKASI (A) TiP DEGISKEN FONU A Degisken 1994
48 HLK T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPI KARMA YATIRIM FONU A Karma 1998
49 HAF T. HALK BANKASI T.A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU A Degisken 2005
50 TZK T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.KARMA A.F.3.AF. A Karma 2000
51 TZE T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. A.F.1.A.F.HIS.Y.F. A Endeks 2004
52 TZF T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2.A.F. A Degisken 2004
53 ZBA T.C.ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A .FONU 4. A F. A Degisken 2007
54 GAD T.GARANTI BANKASI OZEL BANKACILIK VE PORTFOY A TiPi DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) A Degisken 2004
55 TGA T.GARANTI BANKASI A.S. A TiPi DEGISKEN FONU A Degisken 2008
56 VEF T.VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI F.(HIS.SEN.YOG.FON) A Endeks 2003
57 TAU T.IS BANKASI (A) TiPi IMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) A Endeks 2000
58 TIE T.IS BANKASI A TiPT IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI FONU ( HISSE SENEDI YOGUN FON) A Endeks 2000
59 TKK T.IS BANKASI A.S. (A) TIPI KARMA KUMBARA FONU A Karma 2001
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Fon

Kodu Fon Ad1 Fon Tipi Fon Turd Acihs Yili
60 TTE T.IS BANKASI A.S. (A) TIPI IMKB ULUSAL TEKNOLOJI ENDEKSI FONU (HIS.SEN.YOG. FON) A Endeks 2000
61 TI2 T.IS BANKASI A.S. A TiPI HISSE FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) A Hisse Senedi 1994
62 TAP T.IS BANKASI A.S. A TiPi PRIVIA DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) A Degisken 2007
63 TI3 T.IS BANKASI A.S. A TiPI ISTIRAK FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) A Istirak 1994
64 TCD TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU A Degisken 1997
65 TKF TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI KARMA FON A Karma 1997
66 TYH TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU (HIS.SEN. YOG. FON) A Hisse Senedi 2000
67 TAH TEKSTIL BANKASI A.S. (A) TIPI HISSE SENEDI FONU A Hisse Senedi 1997
68 TMD TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TIPI DEGISKEN FON A Degisken 2000
69 GHS TGB A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU(HIS.YOGUN FON) A Hisse Senedi 2007
70 GAE TGB A.S. A TIPI IMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) A Endeks 2000
71 GTT TGB A.S. A TiPi TEMETTU.END.F.(HiS.SEN.YOGUN F.) A Endeks 2011
72 TE3 TURK EKONOMI BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA FONU A Karma 1996
73 KA2 TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON A Degisken 1995
74 VAF TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU A Degisken 2001
75 YDA YAPI KREDI BANKASI A TiPi SEM. FON. BAG. AGR. HiS.SEN.ALT FONU(4.ALT F.) HiS.SEN. FON A Hisse Senedi 2012
76 YAF YAPI KREDI YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi SEM.FONUNA BAG.DEG. ALT FONU(1.ALT FON) A Degisken 1998
77 YHS YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HiS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. A Hisse Senedi 2007
78 YAK YAPI VE KREDI BANK.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F A Karma 1998
79 YAU YAPI VE KREDI BANKASI A.T.IMKB ULUSALI100 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) A Endeks 2007
80 YOB YAPI VE KREDI BANKASI A T.OZL. BAN. IMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) A Endeks 2007
81 YAY YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.GLO.TEKN.YAB.MEN.KIYA.F(6.A.F) A Yb. Men. Kiy. 2004
82 YDI YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.IDEA MOD. HiS SEN.A.F.(HIS.SEN.YOG.FON) A Hisse Senedi 2012
83 YAD YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU A Degisken 1997
84 YAS YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOC SiR.ISTIRAK A F(HiS.SEN.YOG.F)(3.ALT FON) A Istirak 2007
85 YEF YKR A TiPi SEM. FONUNA BAGLI IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI ALT F.(HiS.SEN.YOG..FON)(4.AF.) A Endeks 2001
86 TZD ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU A Degisken 2000
87 SUA UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU A Degisken 2009
88 IYD IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN F.) A Degisken 1997
89 SKA SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.$.A TiPI KARMA FON A Karma 2011
90 SKH SEKERBANK T.A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FON A Hisse Senedi 2011
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EKB

Cizelge B. 1 A Tipi Yatirim Fonlarinin 2013 Ocak-Aralik Dénemine Ait Aylik Getirileri

Fon Ad1 Ocak | Subat Mart | Nisan Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eylil | Ekim | Kasim | Aralik
1 | ACAR MENKUL DEGERLER TiCARETI A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.52% |-0.52% |3.15% |-0.45% |2.21% |-3.78% |-0.55% |-5.15% |5.02% |1.77% |-0.93% |-4.69%
2 | ACAR YAT. MEN. DEG. A.S. A TiPi KARMA FON 267% |081% [0.72% |-0.11% |1.23% |-2.88% |-0.35% |-3.40% |6.50% |2.96% |-0.22% |-3.61%
3 | ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDi FON 3.70% |0.94% |3.24% |-1.09% |0.32% |-3.38% |-0.47% |-6.97% |7.57% |2.76% |0.30% |-5.96%
4 | AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB30 END.A.F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F 0.83% |1.18% |6.74% |1.25% |1.05% |-11.27% |-3.56% | -7.99% |10.80% | 3.34% |-2.18% | -10.59%
5 | AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIS.SEN.A .F(HiS.SEN.YOG.F)1.A.F 277% |114% |569% |1.62% |1.11% |-11.19% |-2.89% |-8.13% |10.61% |3.64% |-2.70% |-10.38%
6 | AKBANK T.A.S. (A) TiPi PREMIUM HISSE SENEDi FONU 1.62% |0.00% |5.75% |155% |1.50% |-11.22% |-4.00% -9.04% | 10.39% | 4.60% | -1.85% | -9.56%
7 | ALTERNATIFBANK A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU 289% [027% |3.01% |2.82% |1.30% |-7.80% |0.71% -7.69% |6.36% |4.41% |-3.00% |-10.71%
8 | ALTERNATIFBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU 321% [131% |259% |041% |1.67% |-7.42% |0.31% -7.17% | 6.47% |3.83% |-2.70% |-9.38%
9 | ANADOLUBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN FON -0.69% | 0.75% |5.41% |0.74% |-2.95% |-9.40% |-2.20% -458% |8.73% |2.38% |-2.65% |-10.54%
10 | ASHMORE IS YATIRIM A TiPi DEGISKEN FON -1.19% [0.39% | 530% |1.20% |2.78% |-10.14% |-2.49% -8.94% |10.23% | 3.78% | -1.78% | -10.16%
11 | ASYA KATILIM BANKASI A.S. A TiPi AKASYA KARMA FONU 1.81% |131% |502% [0.99% |-1.00% |-5.68% |-1.90% |-6.24% |9.38% |5.20% |-0.42% |-7.04%
12 | ATA YATIRIM MEN.KIY.A.S. A TiPi DEGISKEN FON (HiS.SEN.YOGUN FON) 1.82% |250% |6.69% |1.30% |2.42% |-11.09% |-3.25% -8.82% | 13.61% | 4.01% |-2.18% |-11.15%
13 | ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON 039% |157% |227% |247% |-0.78% |-6.59% |-3.85% |-2.62% |8.51% |2.74% |-2.66% |-5.12%
14 | BASKENT MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 2.61% |1.20% |2.10% [0.36% |1.65% |-0.46% |8.72% -0.37% [1.03% |[2.15% |1.12% |-3.76%
15 | BiZiM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi INSAAT SEKTOR FONU 1.96% |-0.75% |4.75% |-0.53% |4.45% |-7.83% |-0.36% -13.88% | 14.53% | 8.80% | -3.21% | -10.44%
16 | BiZiM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi ALTIN VE ENERJI KARMA FONU 0.35% |0.37% |4.67% |-6.13% |1.48% |-9.86% |4.79% -249% [491% |2.35% |-2.57% |-3.89%
17 | DELTA MENKUL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HIS.SEN.YOG.F) -0.52% | -0.74% |5.73% |2.12% |6.68% |-8.23% |-1.26% |-8.80% |11.10% |5.59% |-2.87% |-7.62%
18 | DENIZBANK A.S. A TiPi AFILI BANKACILIK KARMA FONU 0.26% |1.36% |244% |0.64% |0.37% |-3.16% |-1.65% -3.65% | 4.82% |1.74% |-1.94% |-6.55%
19 | DENIZBANK A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU -2.85% [0.24% |6.90% |0.44% |1.61% |-7.48% |-0.76% -5.45% |7.01% |151% |-1.08% |-7.80%
20 | DENIZBANK A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU (HIS.SEN.YOG.F.) 1.48% |0.80% |6.66% |0.75% |0.04% |-10.19% | -3.60% -9.78% | 12.77% | 3.95% | -1.89% | -10.66%
21 | DENIZBANK A.S.(A) TiPI IMKB ULUSAL100 ENDEKS FON (HIS.SEN.YOG.F.) 058% |0.79% |829% |1.14% |0.48% |-11.14% |-3.66% -10.06% | 11.83% | 3.84% | -2.31% | -9.75%
22 | ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HiS.SEN.FON (HIS.SEN.YOG.F.) 057% |0.16% |551% |0.32% |1.36% |-9.35% |-3.60% |-6.09% |9.89% |3.60% |-1.84% |-8.51%
23 | ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEG. AKT.F.( HIS.SEN.YOG.F.) 0.76% |-0.15% |4.25% |0.36% |1.30% |-6.49% |-2.70% |-6.43% |11.24% |3.88% |-2.32% |-10.38%
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Fon Ad1 Ocak | Subat Mart | Nisan Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eylil | Ekim | Kasim | Aralik
24 | ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN ANALIZ FONU 023% |023% |[0.14% |-0.14% |0.74% |0.74% |-0.46% |0.38% |-0.17% |0.95% |-0.09% | 1.18%
25 | ERGO SIGORTA A.S. DINAMIK (A) TiPi DEGISKEN FON 0.34% |-0.07% |[2.97% |-0.15% |-0.32% |-8.27% |-1.48% |-4.10% |6.76% |2.97% |-1.48% |-6.91%
26 | FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.$.(A) TiPi DEG. F.(HiS.SEN.FONU) -0.35% | 0.63% |7.13% |0.03% |1.34% |-11.75% |-4.20% | -6.14% |13.54% | 4.87% |-2.34% |-7.20%
27 | FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HIiSSE SENEDi YOGUN FON) -0.10% |1.61% |7.91% |0.54% |1.64% |-9.67% |-450% |-6.92% |11.39% |3.92% |-1.93% |-7.94%
28 | FINANSBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU (HISSE SENEDi YOGUN) 0.54% |0.38% |7.83% |-0.14% |1.73% |-11.42% |-3.54% -8.47% |11.89% |3.93% |-1.61% |-7.64%
29 | GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPi K. VE O. OLC. SIR. HIS.SEN.F. 455% [2.39% [6.21% |1.92% |4.52% |-6.68% |0.28% -11.31% | 9.48% |6.75% |-0.12% | -9.91%
30 | GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON 268% |173% |260% |0.14% |1.77% |-2.92% |0.49% -2.16% |3.48% |3.12% |-0.64% | -4.35%
31 | GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI HIS.SEN. F.(HIS.SEN.YOG.F.) |4.65% |2.75% |[599% |0.42% |2.88% |-8.39% |-1.10% -6.12% |8.15% |5.98% |-2.28% |-10.34%
32 | GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. VERIM ODAKLI A TiPi DEG. FON -0.11% | 0.63% |-0.78% |8.02% |1.32% |050% |-3.60% -3.46% |-1.67% |1.43% |0.83% |0.85%
33 | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 471% |6.22% |6.08% |0.06% |1.13% |-537% |0.21% -7.89% |[6.76% |6.63% |1.32% |-10.33%
34 | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FONU 0.95% |0.75% |8.04% |0.38% |2.83% |-4.33% |0.24% -4.84% |8.39% |250% |-1.18% |-3.40%
35 | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi KARMA AKTIF STRATEJi FONU 1.44% |1.98% |4.41% |0.73% |0.75% |[-5.19% |1.67% -3.11% [6.82% |4.83% |-0.78% |-2.67%
36 | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi COCUGUMUN GELECEGI HiS.SEN.F. 3.95% |3.32% |6.75% |0.40% |-0.96% |-10.24% | -4.14% -3.61% |[5.50% |6.18% |1.36% |-15.19%
37 | HALK YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi IMKB 30 ENDEKSI F.(HIS.SEN.YOG.F.) -0.22% | 0.40% | 7.12% |1.07% |0.38% |-11.19% | -4.01% -7.97% | 11.53% | 3.09% |-2.39% |-9.81%
38 | HSBC BANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 1.58% |056% |3.17% |1.66% |[-0.10% |-7.86% |-3.53% |-5.53% |7.06% |2.65% |-1.96% |-5.66%
39 | HSBC BANK A.S. A TiPi HISSE SENEDI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 2.15% |-0.02% |8.00% |1.59% |0.62% |-15.18% |-5.80% -11.13% | 13.76% | 4.32% | -3.04% | -11.99%
40 | HSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TiPi BIST30 ENDEKSI FONU(HIS.SEN.YOG.F.)) -0.28% | 0.28% |7.54% |1.02% |0.27% |-12.32% |-4.16% -8.32% | 11.66% | 3.14% |-2.06% | -9.68%
41 | ING BANK A.S. A TIPI IMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU -0.29% |0.33% |7.56% |1.07% |0.29% |-11.82% |-4.03% | -8.44% |11.90% | 3.26% |-2.20% |-10.35%
42 | ING BANK A TIPI HISSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDI YOGUN F) 1.90% |0.85% |6.46% |-0.49% |4.45% |-8.98% |-2.95% -8.52% | 11.12% | 4.07% | -2.01% | -10.98%
43 | ING BANK A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 1.44% |0.69% |3.20% |[0.26% |2.74% |-5.29% |-1.40% -4.18% [7.13% |2.09% |-0.70% |-4.73%
44 | IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUNF.) | -0.64% | -0.62% |6.24% |-0.72% |1.39% |-11.25% |-2.58% -6.93% |9.20% |3.41% |-1.66% |-7.92%
45 | KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU 211% |1.96% |8.87% |2.35% |1.27% |-11.44% |-2.44% |-8.97% |12.51% |5.59% |-2.56% |-13.22%
46 | MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 6.08% |058% |2.84% |0.71% [2.32% |-577% |-1.16% -6.88% | 10.85% | 5.12% | -1.25% |-6.72%
47 | OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HiS.SEN.YOG.F.) 358% |0.18% |6.11% |0.85% |1.12% |-10.37% |-3.86% |-7.72% |9.11% |2.16% |-2.63% |-7.71%
48 | SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi KARMA FON 0.38% |0.47% |2.42% |0.88% |0.19% |-3.28% |-050% |-1.81% |3.52% |1.48% |-0.08% |-3.32%

76




Fon Ad1 Ocak | Subat Mart | Nisan Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eylil | Ekim | Kasim | Aralik
49 | SEKERBANK T.A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FON 053% |0.89% |5.94% |1.32% |-1.79% |-8.48% |-2.72% | -4.86% |7.83% |3.60% |-0.79% |-7.04%
50 | T .IS BANKASI (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.40% | 155% |3.28% |-0.21% |1.21% |-4.59% |-2.46% |-4.07% |4.24% |4.27% |-1.90% |-6.19%
51 | T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA YATIRIM FONU 243% |170% |4.08% |0.72% |0.06% |-6.46% |-2.83% |-3.28% |6.01% |247% |-2.41% |-5.06%
52 | T. HALK BANKASI T.A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 338% |195% |7.03% |0.37% |0.67% |-11.75% |-4.07% |-6.70% |10.51% | 3.81% | -3.48% |-10.57%
53 | T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. A.F.1.A.F.HIS.Y F. -0.25% | 0.45% | 7.66% |1.12% |-0.24% |-11.72% |-4.03% |-8.23% |11.18% |3.09% |-2.14% |-9.97%
54 | T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPI SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2.A.F. 1.92% |-0.46% |1.24% |051% |-0.37% |-4.26% |-1.20% -4.67% |4.53% |2.96% |-0.46% |-3.14%
55 | T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.KARMA A F.3.AF. 0.96% |0.98% |2.83% |1.26% |-0.48% |-535% |-2.60% |-4.16% |5.74% |1.47% |-1.15% |-4.37%
56 | T.C.ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A.FONU 4. A F. 0.78% |0.66% |3.47% |1.05% |-1.11% |-5.89% |-093% |-5.19% |5.78% |2.62% |-0.85% |-5.84%
57 | T.GARANTI BANKASI OZEL BANK. VE PORTFOY A TiPI DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) |0.21% |054% |[3.88% |0.82% |0.04% |-6.72% |-2.29% -4.42% | 11.20% | 3.06% | -2.03% | -9.98%
58 | T.GARANTI BANKASI A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.83% |196% |1.73% |0.97% |1.84% |-0.60% |-1.56% 0.14% [0.16% |1.15% |-1.47% |-1.07%
59 | T.iS BANKASI (A) TiPi IMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HIiS.SEN.YOG.F.) 0.93% |-0.87% |838% |1.58% |0.15% |-12.97% |-6.14% -7.44% | 10.75% | 2.97% | -3.68% | -10.02%
60 | T.iS BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI FONU (HiS.SEN.YOG.F.)) 0.08% [0.35% |6.99% |0.94% |0.53% |-10.95% |-4.00% -7.86% | 10.98% | 3.15% |-2.18% | -9.63%
61 | T.IS BANKASI A.S. (A) TiPi IMKB ULUSAL TEKN. END. FONU (HiS.SEN.YOG.F.) -0.48% | 11.89% |2.19% |0.03% |-3.16% |-9.71% |-2.53% -14.24% | 15.91% | 4.41% | -4.06% | -7.76%
62 | T.IS BANKASI A.S. (A) TiPl KARMA KUMBARA FONU 1.02% |0.36% |2.98% |[0.82% |0.20% |-5.64% |-2.05% -3.43% [5.43% |2.09% |-1.15% |-4.33%
63 | T.IS BANKASI A.S. A TiPi HISSE FONU (HISSE SENEDi YOGUN FON) 0.97% |1.03% |6.20% |0.68% |1.28% |-9.55% | -3.00% -7.91% | 10.62% | 3.22% | -1.39% | -7.95%
64 | T.IS BANKASI AS. A TiPi iISTIRAK FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 3.31% |031% |552% |0.66% |2.83% |-8.33% |-1.74% -7.36% | 7.52% |3.70% |-0.36% |-5.01%
65 | T.IS BANKASI A.S. A TiPi PRIVIA DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) | 1.40% |0.95% |[6.50% |[0.35% |0.61% |-9.73% |-3.11% -7.62% |9.91% |3.14% |-1.35% |-7.90%
66 | T.VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI F.(HIS.SEN.YOG.FON)  |-0.53% |0.33% |7.19% |0.94% |0.48% |-11.05% |-4.04% |-8.18% |11.31% |3.16% |-2.31% |-9.52%
67 | TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 1.99% |0.38% |3.29% |-049% |1.16% |-8.53% |-1.86% -6.32% |6.83% |2.72% |-1.13% |-6.21%
68 | TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON 239% |-0.44% |171% [0.91% |0.76% |-8.35% |-3.29% |-1.96% |7.87% |2.07% |-2.66% |-5.59%
69 | TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HiS.SEN. FONU (HIS.SEN.YOG.F.) | 1.44% |1.37% |9.01% |0.47% |1.30% |-11.88% |-3.98% |-8.54% |12.55% |4.31% |-1.42% |-10.69%
70 | TEKSTIL BANKASI A S. (A) TIPi HISSE SENEDI FONU 1.14% |-0.68% |6.02% |-1.05% |0.22% |-10.93% | -1.56% -5.65% | -7.98% |3.55% |2.41% |-6.01%
71 | TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON 0.82% |0.37% |4.90% |-1.75% |-0.49% |-10.66% | -3.14% -550% |-8.16% |1.59% |2.70% |-1.69%
72 | TGB A.S. (A) TiPi HiSSE SENEDI FONU(HIS.YOGUN FON) 0.87% |153% |885% |1.42% |2.06% |-12.66% |-5.41% -6.77% | 11.21% | 3.39% |-3.22% | -11.47%
73 | TGB A.S. A TIPI IMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) -0.31% | 0.28% |7.59% |1.11% |0.29% |-11.99% |-4.09% |-8.44% |11.94% |3.31% |-2.31% |-10.31%
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Fon Ad1 Ocak | Subat Mart | Nisan Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eylil | Ekim | Kasim | Aralik
74 | TGB A.S. A TiPi TEMETTU.END.F.(HiS.SEN.YOGUN F.) -1.60% |1.76% |8.90% |1.89% |0.74% |-9.74% |-3.34% | -9.00% |12.43% | 4.57% |-1.17% |-11.31%
75 | TURK EKONOMI BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA FONU 1.08% |0.78% |353% |[1.63% |[-0.13% |-7.51% |-2.56% |-4.25% |6.32% |2.94% |-0.95% |-5.38%
76 | TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON 269% |-117% |245% |0.40% |3.16% |-5.38% |-2.34% |-4.93% |3.06% |3.30% |0.21% |-11.67%
77 | TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 2.18% |0.68% |4.47% |-1.04% |1.06% |-8.94% |-0.28% |-7.12% |8.78% |1.89% |-1.58% |-10.24%
78 | UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU -0.72% | 0.39% | 4.77% |0.42% |2.79% |-9.46% |-2.53% -469% [3.93% |0.86% |-1.15% |-3.95%
79 | YAPI KREDI BANKASI A TiPi SEM.FON.BAG.AGR. HS. ALT F.(4.ALT F.) HIS.SEN.F. |1.20% |098% |7.43% |0.04% |1.11% |-10.18% |-3.31% |-8.92% |10.44% |3.21% |-2.11% |-10.15%
80 | YAPI KREDI YATIRIM MEN. DEG.A.S.A TiPi SEM.F. BAG. DEG. ALT F.(1.ALT FON) | 1.13% |0.49% |[3.82% |0.60% |1.49% |-4.05% |-1.86% -3.99% |5.69% |1.70% |-0.54% | -4.55%
81 | YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HiS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. 0.04% |0.66% |6.98% |037% |1.43% |-9.94% |-271% |-9.11% |11.09% |3.41% |-2.21% |-9.37%
82 | YAPI VE KREDI BANK.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F 1.90% |0.33% |5.58% |[0.87% |2.07% |-6.63% |-2.81% -6.17% [8.30% |2.21% |-0.82% |-6.72%
83 | YAPI VE KREDi BANKASI A.T.IMKB ULUSALI100 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) 1.08% |0.45% |7.36% |058% |1.02% |-10.36% |-3.59% |-9.03% |10.99% |3.30% |-2.19% |-9.79%
84 | YAPI VE KREDi BANKASI A T.OZL. BAN. IMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) -0.32% | 0.40% |7.26% |0.97% |0.62% |-11.18% |-4.05% |-8.18% |11.46% |3.14% |-1.80% |-9.97%
85 | YAPI VE KREDi BANKASI A.S. A TiPi $.F.B.GLOB. TEK.YAB.MEN.KIY. AF(6.AF) |128% |208% |3.61% |[-045% |2.78% |-1.12% |1.80% -0.66% |2.88% |2.48% |1.06% |2.43%
86 | YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi $.F.BAG.ID. M.HiS.SEN.A F.(HIS.SEN.YOG.F.) | 0.88% |097% |7.47% |0.75% |0.53% |-10.24% |-3.11% -10.22% | 12.12% | 3.88% | -2.37% | -10.15%
87 | YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 2.25% |0.85% |3.69% |0.34% |[2.88% |-9.10% |-3.81% -499% [ 7.71% |4.08% |-0.67% |-3.41%
88 | YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOC SiR.ISTIRAK A.F(HiS.SEN.YOG.F)(3.ALT FON) -0.07% | 3.55% | 7.73% |1.53% [4.33% |-6.50% |-3.44% -7.55% [9.14% |3.97% |-0.43% |-7.42%
89 | YKR A TiPi SEM. FONUNA B. IMKB UL.30 END. ALT F.(HIS.SEN.YOG.F.)(4.A.F.) -0.14% | 0.36% | 7.09% |0.74% |0.96% |-11.33% |-3.92% | -8.62% |11.48% |2.89% |-2.04% |-9.93%
90 | ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.22% |058% |3.89% |0.51% |-0.70% |-6.51% |-1.62% -3.99% |4.99% |2.05% |-1.40% |-5.72%

DEVLET TAHVILLERI FAIZI (RISKSiZ GETIRI) 157% |1.33% |1.15% |1.04% |1.47% |1.66% |1.73% 1.48% [1.35% |1.20% |1.49% |1.76%

PiYASA GOSTERGE ENDEKSI (BIST 100) 0.74% |0.70% |8.28% |0.17% |-0.07% |-11.28% |-3.82% | -9.52% |12.19% | 4.21% |-2.41% | -10.49%
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EKC

Cizelge C. 1 A Tipi Yatirim Fonlarinin Ortalama Getirileri, Performans Degerleme Y6ntemlerine Gore Toplu Sonuglar

ORT STD

Fon Adi B S e oare) 2 (B | & | e | & | Se | 2 ok 2
1 | ACAR MENKUL DEGERLER TICARETI A.S. (A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU -0.28% | 0.031 0.412 -0.552 (80 | -0.025 |80 |-0.042 |79 |-0.007 |75 |-0.168 |60
2 | ACAR YAT. MEN. DEG. A S. A TIPI KARMA FON 0.36% | 0.029 0.364 -0.372 |55 | -0.012 |55 [-0.030 |60 |-0.002 |47 |-0.043 |37
3 | ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI HISSE SENEDI FON 0.08% | 0.041 0.528 -0.329 32| -0.009 |32 [-0.026 |41 |-0.001 |36 |-0.026 |33
4 | AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB30 END.A.F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F -0.87% | 0.067 0918 [-0.345 |38 | -0.011 |38 |-0.025 |38 |-0.001 |38 |-0.126 |47
5 | AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIS.SEN.A F(HIS.SEN.YOG.F)1.A.F -0.72% | 0.066 0901 [-0.327 |31 | -0.009 |31|-0.024 |30 |0.000 |30 |-0.014 |31
6 | AKBANK T.A.S. (A) TiPI PREMIUM HISSE SENEDI FONU -0.85% | 0.066 0.903 [-0.347 [39 | -0.011 |39 |-0.025 |39 |-0.001 |39 |-0.115 |43
7 | ALTERNATIFBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU -0.62% | 0.054 0.688 -0.378 |59 | -0.013 |59 [-0.030 |61 |-0.004 |60 |-0.132 |49
8 | ALTERNATIFBANK A.S.(A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU -0.57% | 0.050 0.643 -0.401 |62 | -0.015 |62 |-0.031 |64 |-0.005 |63 |-0.149 |54
9 | ANADOLUBANK A.S.(A) TiPi DEGISKEN FON -1.25% | 0.055 0.736 -0.487 |74 | -0.021 |74 |-0.036 |72 |-0.009 |84 |-0.385 |90
10 | ASHMORE IS YATIRIM A TiPi DEGISKEN FON -0.92% | 0.063 0.860 -0.371 |52 | -0.012 |52 [-0.027 |55 |-0.003 |58 |-0.188 |63
11 | ASYA KATILIM BANKASI A.S. A TiPi AKASYA KARMA FONU 0.12% | 0.050 0.675 |-0.265 |16 | -0.005 |16 |-0.020 |17 |0.003 |18 [0.104 |20
12 | ATA YATIRIM MEN.KIY.A.S. A TIPI DEGISKEN FON (HiS.SEN.YOGUN FON) -0.35% | 0.074 1.013 -0.241 |13 | -0.003 |13 |[-0.018 |14 [0.006 |10 |0.492 |3
13 | ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON -0.31% |0.042 0534 |-0.417 |64 | -0.016 |64 |-0.033 |66 |-0.005 |62 |-0.125 |46
14 | BASKENT MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 1.36% | 0.029 0.121 -0.025 |2 0.013 2 |-0.006 |3 |0.002 [21|0.029 |26
15 | BiZIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI INSAAT SEKTOR FONU -0.21% | 0.080 1.030 -0.205 (10 | 0.000 |10 |[-0.016 |11 [0.008 |3 |0.258 |8
16 | BiZziM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi ALTIN VE ENERJI KARMA FONU -0.50% | 0.046 0.463 -0.418 |65 | -0.016 |65 |-0.042 |80 |-0.008 |78 |-0.165 |59
17 | DELTA MENKUL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.10% | 0.064 0.828 [-0.209 |11 | -0.001 |11 |-0.016 |12 |0.006 |9 |[0.224 |12
18 | DENIZBANK A.S. A TiPi AFiLi BANKACILIK KARMA FONU -0.44% | 0.031 0.405 -0.609 |84 | -0.030 |84 |-0.046 |84 |-0.009 |82 |-0.206 |69
19 | DENIZBANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU -0.64% | 0.048 0.633 -0.433 |68 | -0.017 |68 |-0.033 |67 |-0.006 |68 |-0.189 |66
20 | DENIZBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HIiSSE SENEDi YOGUN FON) -0.81% |0.071 0.973 -0.318 |26 | -0.009 |26 [-0.023 |26 |[0.001 |25 |0.101 |21
21 | DENIZBANK A.S.(A) TiPi IMKB ULUSAL100 ENDEKS FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.83% | 0.071 0.983 -0.319 (28 | -0.009 |28 [-0.023 |27 [0.001 |26 |0.150 |17
22 | ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HiSSE SENEDI FON (HiSSE SENEDI YOGUN FON) | -0.66% | 0.057 0.776  |-0.372 |54 | -0.012 |54 |-0.027 |53 |-0.003 |51 |-0.142 |52
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23 | ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN AKTIF FONU( HiS.SEN.YOGUN FON ) -0.56% | 0.057 0.770 -0.348 |40 | -0.011 |40 [-0.026 |42 |-0.002 |41 |-0.074 |39
24 | ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPI DEGISKEN ANALIZ FONU 0.31% | 0.005 -0.027 | -2.246 (90 | -0.148 | 90 |0.417 1 |-0.012 |88 |-0.158 |56
25 | ERGO SIGORTA A.S. DINAMIK (A) TiPi DEGISKEN FON -0.81% | 0.042 0.566 -0.537 |78 | -0.024 |78 |-0.040 |75 |-0.009 |81 |-0.276 |77
26 | FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN FONU(HISSE SENEDI FONU) -0.37% | 0.068 0922 |-0.266 |18 | -0.005 |18 [-0.020 |18 |0.004 |15 [0.235 |10
27 | FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HiSSE SENEDi YOGUN FON) -0.34% | 0.063 0.868 [-0.280 |21 | -0.006 |21 |-0.020 |20 |0.003 |17 |[0.206 |13
28 | FINANSBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HIiSSE SENEDI YOGUN) -0.54% | 0.067 0920 [-0.296 |23 | -0.007 |23 |-0.022 |23 |0.002 |22 |0.185 |15
29 | GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPi K. VE O. OLC. SIR. HISSE SENEDI FONU 0.67% | 0.067 0.862 |[-0.114 |4 0.006 | 4 |-0.009 |5 [0013 |1 |0414 |4
30 | GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON 0.50% | 0.026 0322 |-0.368 |50 | -0.012 |50 |-0.029 |59 |-0.002 |43 |-0.034 |35
31 | GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU(HISSE SEN.YOG.FON) 0.22% | 0.060 0.790 -0.203 |9 0.000 9 |-0.015 |10 |0.007 |8 |0.243 |9
32 | GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. VERIM ODAKLI A TiPi DEGISKEN FON 0.33% | 0.030 0.026 -0.372 |56 | -0.012 |56 [-0.433 |90 |-0.010 |87 |-0.135 |50
33 | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.79% | 0.059 0.728 -0.109 |3 0.006 3 |-0.009 |4 |0011 |2 |0.289 |6
34 | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI KARMA FONU 0.86% | 0.042 0.563 -0.136 |5 0.005 5 (-0.010 |6 [0.008 |7 |0.197 |14
35 | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TIPI KARMA AKTIF STRATEJi FONU 0.91% |0.035 0.461 -0.152 |6 0.003 6 |-0.011 |7 |0.006 |11 |0.127 |19
36 | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TiPI COCUGUMUN GELECEGI HISSE SENEDi FONU -0.56% | 0.068 0.819 -0.294 |22 | -0.007 |22 |-0.024 |33 [0.000 |31 |-0.013 |30
37 | HALK YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPI IMKB 30 ENDEKSI FONU( HISSE SENEDI YOGUN FON) | -1.00% | 0.067 0.920 -0.365 |47 | -0.012 |47 [-0.026 |47 |-0.002 |50 |-0.292 |78
38 | HSBC BANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.66% | 0.043 0.587 -0.483 |73 | -0.021 |73 |-0.036 |71 |-0.007 |71 |-0.223 |71
39 | HSBC BANK A.S. A TiPi HISSE SENEDI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) -1.39% | 0.085 1.169 -0.332 (33| -0.010 |33 [-0.024 |32 |[0.000 |33 |-0.029 |34
40 | HSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TiPi BiST30 ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) -1.08% | 0.069 0.952 -0.363 |46 | -0.012 |46 |-0.026 |46 |-0.002 |49 |-0.302 |82
41 | ING BANK A.S. A TIPI IMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU -1.06% | 0.070 0963 [-0.357 |43 | -0.011 |43 |-0.026 |43 |-0.002 |45 |-0.299 |80
42 | ING BANK A TiPi HISSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDi YOGUN F) -0.42% | 0.067 0.900 -0.278 (20 | -0.006 |20 [-0.021 |22 [0.003 |19 |0.160 |16
43 | ING BANK A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.10% | 0.036 0.490 -0.366 |48 | -0.012 |48 |-0.027 |54 |-0.002 |42 |-0.043 |36
44 | IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU (HiSSE SENEDI YOGUN F.) -1.01% | 0.058 0.794 -0.420 |66 | -0.016 |66 |-0.031 |62 |-0.006 |67 |-0.308 |83
45 | KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU -0.33% | 0.079 1.077 |-0225 |12 | -0.002 |12 |-0.016 |13 |0.008 |4 |0559 |2
46 | MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.56% | 0.054 0692 |[-0.162 |7 0.003 | 7 |-0.013 |8 |0.008 |6 |0227 |11
47 | OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HiSSE SENEDI YOGUN FON) -0.76% | 0.059 0.798 |-0.374 |58 | -0.013 |58 |-0.028 |56 |-0.003 |56 |-0.159 |57
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48 | SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi KARMA FON 0.03% |0.021 0281 |-0.681 |87 | -0.035 |87 [-0.050 |86 |-0.007 |74 |-0.139 |51
49 | SEKERBANK T.A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FON -0.46% | 0.049 0.669 -0.386 |60 | -0.014 |60 |-0.028 |57 |-0.003 |57 |-0.118 |45
50 | T.iS BANKASI (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.44% | 0.035 0.457 | -0.537 |77 | -0.024 |77 [-0.041 |77 |-0.008 |77 |-0.192 |68
51 | T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA YATIRIM FONU -0.21% |0.038 0509 [-0.433 |67 | -0.017 |67 |-0.032 |65 |-0.004 |61 |-0.117 |44
52 | T. HALK BANKASI T.A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU -0.74% | 0.068 0922 [-0.320 [29 | -0.009 |29 |-0.024 |29 |0.000 |28 [0.013 |28
53 | T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. A.F.1.A.F.HIS.Y F. -1.09% | 0.068 0935 [-0.373 |57 | -0.013 |57 |-0.027 |52 |-0.003 |55 |-0.383 |89
54 | T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2. AF. -0.28% | 0.028 0361 |-0.617 |85 | -0.030 |85 |-0.048 |85 |-0.009 |79 |-0.181 |62
55 | T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.KARMA A.F.3.AF. -0.41% |0.033 0.445 |-0563 |82 | -0.026 |82 |-0.041 |78 |-0.008 |76 |-0.192 |67
56 | T.C.ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A.FONU 4. A F. -0.45% | 0.037 0.504 -0511 |76 | -0.023 |76 |-0.038 |74 |-0.007 |70 |-0.188 |64
57 | T.GARANTI BANKASI OZEL BANKACILIK VE PORTFOY A TiPi DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) -0.48% | 0.054 0.720 -0.353 |42 | -0.011 |42 |-0.027 |48 |-0.002 |44 |-0.078 |40
58 | T.GARANTI BANKASI A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.34% | 0.013 0.093 -0.859 |89 | -0.048 |89 |-0.118 |88 |-0.009 |80 |-0.129 |48
59 | T.IS BANKASI (A) TiPI IMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) -1.37% | 0.071 0.963 -0.396 |61 | -0.014 |61 [-0.029 |58 |-0.005 |64 |-0.357 |86
60 | T.IS BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI FONU ( HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.97% | 0.065 0.897 -0.370 |51 | -0.012 |51 [-0.027 |50 |-0.003 |53 |-0.293 |79
61 | T.IS BANKASI A.S. (A) TIPI IMKB ULUSAL TEKNOLOJI ENDEKSI FONU (HIS.SEN. YOGUN FON) -0.63% | 0.086 1.007 -0.241 |14 | -0.003 |14 [-0.020 |21 |[0.003 |16 |0.073 |23
62 | T.IS BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA KUMBARA FONU -0.31% | 0.032 0.435 -0.549 |79 | -0.025 |79 |-0.040 |76 |-0.007 |72 |-0.171 |61
63 | T.IS BANKASI A.S. A TiPi HISSE FONU (HISSE SENEDi YOGUN FON) -0.48% | 0.060 0.822 -0.322 |30 | -0.009 |30 |-0.023 |28 [0.000 |27 |0.024 |27
64 | T.IS BANKASI A.S. A TiPi iISTIRAK FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.09% | 0.050 0.664 -0.271 |19 | -0.005 |19 [-0.020 |19 [0.002 |20 |0.077 |22
65 | T.IS BANKASI A.S. A TiPi PRIVIA DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.57% | 0.058 0.808 -0.343 |36 | -0.010 |36 |-0.025 |35 |-0.001 |34 |-0.057 |38
66 | T.VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI F.(HiS.SEN.YOG.FON) -1.02% | 0.066 0.911 -0.372 |53 | -0.012 |53 [-0.027 |51 |-0.003 |54 |-0.327 |85
67 | TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.68% | 0.045 0.605 -0.472 |72 | -0.020 |72 |-0.035 |70 |-0.007 |69 |-0.224 |72
68 | TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON -0.55% | 0.042 0.531 -0.471 |71 | -0.020 |71 |-0.037 |73 |-0.007 |73 |-0.189 |65
69 | TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HIS.SEN.YOGUN FON) -0.50% | 0.074 1.025 |-0.261 |15 | -0.005 |15 |-0.019 |15 |0.005 |12 |0.676 |1
70 | TEKSTIL BANKASI A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU -1.71% | 0.050 0.329 -0.628 |86 | -0.031 |86 |-0.096 |87 |-0.024 |89 |-0.358 |87
71 | TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON -1.75% | 0.045 0217 |-0.705 |88 | -0.037 |88 |-0.147 |89 |-0.027 |90 |-0.375 |88
72 | TGB AS. (A) TiPi HiSSE SENEDi FONU(HIS.YOGUN FON) -0.85% | 0.073 0998 [-0.311 |24 | -0.008 |24 |-0.023 |24 |0.001 |23 |0.062 |24
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73 | TGB A.S. A TIPI IMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) -1.08% | 0.070 0.968 |-0.358 |44 | -0.011 |44 |-0.026 |44 |-0.002 |48 |-0.302 |81
74 | TGB A.S. A TiPi TEMETTU.END.F.(HIS.SEN.YOGUN F.) -0.49% | 0.072 0.992 -0.266 |17 | -0.005 |17 [-0.019 |16 [0.004 |13 |0.362 |5
75 | TURK EKONOMI BANKASI A.S. (A) TIP KARMA FONU -0.37% | 0.040 0.540 -0.454 |69 | -0.018 |69 [-0.034 |69 |-0.005 |66 |-0.152 |55
76 | TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TiPI DEGISKEN FON -0.85% | 0.046 0525 [-0.499 |75 | -0.022 |75 |-0.044 |82 |-0.010 |86 |-0.242 |73
77 | TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU -0.85% | 0.055 0.741 |-0.412 |63 | -0.015 |63 |-0.031 |63 |-0.005 |65 |-0.221 |70
78 | UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU -0.78% | 0.040 0500 |[-0.555 |81 | -0.026 |81 |-0.044 |83 |-0.010 |85 |-0.257 |76
79 | YAPI KREDI BANKASI A TiPi SEM.FON.BAG.AGRESIF HiSSE SENEDI ALT FONU HiS.SEN. FON -0.86% | 0.065 0.903 [-0.350 |41 | -0.011 |41 |-0.025 |40 |-0.001 |40 |-0.163 |58
80 | YAPI KREDI YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi SEM.FONUNA BAG. DEG. ALT FONU(L.ALT FON) |-0.01% |0.032 0.434 |-0.455 |70 | -0.018 |70 |-0.033 |68 |-0.004 |59 |-0.097 |42
81 | YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HiS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. -0.78% | 0.065 0.892 [-0.343 [35| -0.010 |35|-0.025 |36 |-0.001 |35 [-0.095 |41
82 | YAPI VE KREDI BANK.A.S.A TiPI SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F -0.16% | 0.048 0.651 -0.335 34 | -0.010 |34 [-0.025 |34 [0.000 |32 |-0.017 |32
83 | YAPI VE KREDI BANKASI A.T.IMKB ULUSAL100 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) -0.85% | 0.066 0915 [-0.345 |37 | -0.011 |37 |-0.025 |37 |-0.001 |37 |-0.142 |53
84 | YAPI VE KREDI BANKASI A T.OZL. BAN. IMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y F.) -0.97% | 0.067 0.925 -0.359 |45 | -0.012 |45 [-0.026 |45 |-0.002 |46 |-0.251 |75
85 | YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.GLOBAL TEKNO.YAB.MEN KIY.A.F(6.A.F) 151% |0.015 0137 |0.051 |1 0.018 | 1 |0.006 |2 |0.004 |14 |0.059 |25
86 | YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.IDEA MODEL HiS. SEN.A.F.(HIS.SEN.YOG.F) |-0.79% | 0.070 0.968 -0.318 |27 | -0.009 |27 [-0.023 |25 |[0.001 |24 |0.127 |18
87 | YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.01% | 0.047 0.603 -0.312 (25| -0.008 |25 |-0.024 |31 |[0.000 |29 |-0.005 |29
88 | YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOC SiR.ISTIRAK A.F(HiS.SEN.YOG.F)(3.ALT FON) 0.40% | 0.057 0.761 -0.181 |8 0.001 8 [-0.014 |9 [0.008 |5 |0.288 |7
89 | YKR A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI iMKB ULUSAL 30 ENDEKSI ALT F.(HiS.SEN.YOG.F)(4.AF.) |-1.04% |0.067 0.929 -0.367 |49 | -0.012 |49 [-0.027 |49 |-0.003 |52 |-0.327 |84
90 | ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A S. (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.64% | 0.035 0.481 -0.591 |83 | -0.028 |83 |-0.043 |81 |-0.009 |83 |-0.246 |74

DEVLET TAHVILLERI FAIZI (RISKSiZ GETIRT) 1.44% | 0.002

PIYASA GOSTERGE ENDEKSI (BIST 100) -0.94% | 0.069
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Cizelge D. 1 A Tipi Yatirim Fonlarinin 2013 Y11 Sonu itibariyle Sektdrel Dagilimlar:

Fon

Kodu Fon Ad1 Sektorel Dagihm
= . ; s o %19.272 Kimya, %18.631 Elektrik, %15.181 Metal Ana, %13.663 Insaat, %10.474 Gayrimenkul Y.O., %6.44
1 | AcD ’;‘8@5 MENKUL DEGERLER TICARETI A.$. (A) TIPI DEGISKEN YATIRIM Banka, %4.688 Ulastirma, %4.158 Gida, %1.75 Metal Esya, %1.669 Tas, %1.366 Holding Ve Yatim, %1.29
Iletisim,
= s %19.699 Gayrimenkul Y.O., %18.246 Kimya, %17.237 insaat, %14.774 Banka, %13.543 Elektrik, %6.156
2 ACK | ACAR YAT. MEN. DEG. A.§. A TIPI KARMA FON Sigorta, %4.555 Tas, %2.954 iletisim, %2.831 Metal Esya,
3 ACH | ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HIiSSE SENEDI FON %56.818 Elektrik, %12.709 lletisim, %11.214 Insaat, %7.475 Kimya, %7.296 Banka, %2.242 Ulastirma,
e %2.242 Ticaret,
%41.441 Banka, %13.306 Metal Ana, %11.782 Holding Ve Yatirim, %6.413 Gayrimenkul Y.O., %5.37
4 AKU | AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB}O END.A.F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F Tleti@im, %4.273 Bilisim, %4.008 Ulastirma, %3.607 Kimya, %2.725 Tekstil, %1.603 Madencilik, %1.527
Insaat,
%36.122 Banka, %9.795 Metal Ana, %9.184 Gayrimenkul Y.O., %9.112 Holding Ve Yatirim, %8.686 Kimya,
5 AK3 | AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIiS.SEN.A.F(HIS.SEN.YOG.F)1.A.F %7.347 Sigorta, %5.521 Bilisim, %3.355 Tekstil, %2.937 letisim, %1.714 Ulastirma, %1.714 Insaat, %1.102
Tas,
s : : . %42.971 Banka, %10.301 Kimya, %8.012 Sigorta, %7.153 Holding Ve Yatirim, %6.867 Metal Ana, %6.009
6 ADP | AKBANK T.A.§. (A) TIPI PREMIUM HISSE SENEDI FONU Bilisim, %5.723 Gayrimenkul Y.O., %3.834 Tekstil, %1.716 Tas, %1.716 Iletisim,
) o ) %26.882 Banka, %11.078 Gayrimenkul Y.O., %10.09 Gida, %8.185 Tas, %8.072 Metal Ana, %6.742 Tekstil,
7 ASA | ALTERNATIFBANK A.S. (A) TIPI HISSE SENEDI FONU %35.381 Elektrik, %5.381 Kimya, %4.708 Holding Ve Yatirim, %4.377 Sigorta, %3.766 Ticaret, %2.69 Fin.
Kir. Faktoring, %2.637 Insaat,
) o B 9%29.338 Banka, %10.546 Gayrimenkul Y.O., %9.16 Metal Ana, %8.669 Gida, %8.056 Tas, %6.281 Ticaret,
8 AN1 | ALTERNATIFBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU %5.71 Elektrik, %5.71 Tekstil, %4.568 Kimya, %3.997 Holding Ve Yatirim, %3.426 Fin. Kir. Faktoring,
%?2.293 Sigorta, %2.238 Ingaat,
9 ADD | ANADOLUBANK A.S.(A) TiPi DEGISKEN FON %38.15 Metal Ana, %30.923 Banka, %17.34 Gayrimenkul Y.O., %7.225 iletisim, %5.202 Holding Ve Yatirim,
e %1.156 Kimya,
: ot = %36.813 Banka, %22.096 Metal Ana, %10.08 Sigorta, %9.001 Gayrimenkul Y.O., %8.256 Ulastirma, %5.82
10 | IAA | ASHMORE I$ YATIRIM A TIPI DEGISKEN FON Holding Ve Yatirim, %2.418 Tletisim, %1.663 Insaat, %1.663 Ticaret,
11 | AAA | ASYA KATILIM BANKASI A S. A TiPi AKASYA KARMA FONU %42.865 Gayrimenkul Y.O., %22.657 Elektrik, %18.371 Tas, %6.123 Teknoloji, %6.123 Kimya, %3.061
e Metal Esya,
B 5 %38.153 Banka, %15.182 Metal Ana, %11.715 Sigorta, %6.712 Tas, %4.123 Madencilil_<, %3.145
12 | AYA | ATA YATIRIM MEN.KIY.A.S. A TiPI DEGISKEN FON (HIS.SEN.YOGUN FON) Gayrimenkul Y.O., %2.717 Gida, %2.658 Holding Ve Yatirim, %2.565 Ulastirma, %1.288 Insaat, %1.03
Iletisim, %1.03 Metal Esya,
13 | AAK | ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON %33.176 Banka, %26.901 Metal Ana, %13.451 Tas, %6.277 Madencilik, %5.379 Metal Esya, %4.483

Gayrimenkul Y.O., %4.483 Insaat, %2.69 iletisim, %1.793 Holding Ve Yatirim,
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Fon

Kodu Fon Ad1 Sektorel Dagilim
= o = %21.976 Holding Ve Yatirim, %18.314 Gayrimenkul Y.O., %18.314 Sigorta, %12.819 Ticaret, %10.988
14 | BAT | BASKENT MENKUL DEGERLER A.$. A TIPI DEGISKEN FONU Elektrik, %9.156 Kimya, %3.662 Metal Esya, %1.831 Iletisim, %1.831 Gida,
15 | BZl |BiziM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi INSAAT SEKTOR FONU %55.423 Gayrimenkul Y.O., %15.71 Tas, %9.557 Elektrik, %7.182 Ticaret, %6.546 Insaat, %4.8 Teknoloji,
16 | BAA | BiZIM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi ALTIN VE ENERJI KARMA FONU %49.662 Elektrik, %33.556 Gayrimenkul Y.O., %13.422 Tas, %3.355 Metal Esya,
17 DTD Bgé%?\ll\ggﬁl)(UL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI %?58.312 Holding Ve Yatirim, %18.069 Ticaret, %12.259 Gida, %5.863 Kimya, %5.489 Tas,
18 | DZK | DENIZBANK A.S. A TiPi AFILI BANKACILIK KARMA FONU %58.736 Banka, %26.203 Sigorta, %5.459 iletisim, %5.227 Gayrimenkul Y.O., %4.367 Ulastirma,
: . o %34.005 Holding Ve Yatirim, %30.423 Banka, %12.97 Gayrimenkul Y.O., %6.264 insaat, %4.474 Ulastirma,
19| DZA | DENIZBANK A.§. (A) TIPIDEGISKEN YATIRIM FONU %4.474 Metal Ana, %2.46 Ticaret, %2.237 Metal Esya,
20 | DAH DENIZBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN %25.53 Banka, %24.002 Holding Ve Yatirim, %21.677 Metal Ana, %7.435 Insaat, %7.398 Kimya, %5.523
1gorta, %2. ayrimenkul Y.O., %?2. 1da, %1. etisim, %]1. etal Egya,
FON Si %2.542 Gayrimenkul Y.O., %2.442 Gida, %1.486 iletisim, %1.465 Metal E
21 | pze | PENIZBANK AS.(A) TiPi IMKB ULUSAL100 ENDEKS FON (HISSE SENEDI %43.096 Banka, %15.255 Holding Ve Yatirim, %12.586 Metal Ana, %6.674 lletisim, %3.623 Ulastirma,
YOGUN FON) %3.242 Kimya, %2.669 Gayrimenkul Y.O., %2.383 Insaat, %2.383 Metal Esya, %1.049 Teknoloji,
= P ; ; %30.738 Banka, %14.368 Ulastirma, %11.796 Gayrimenkul Y.O., %9.672 Metal Esya, %7.059 Holding Ve
22 | ECH ggﬁg‘gﬁ%%ﬁggg} DEGERLER A.§. A TIPI HISSE SENEDI FON (HISSE Yatirim, %4.649 Ticaret, %4.305 Kimya, %3.558 lletisim, %3.501 Metal Ana, %2.554 Gida, %1.923 Tas,
%1.377 Ingaat,
= i i : %33.215 Banka, %14.794 Ulastirma, %11.888 Gayrimenkul Y.O., %8.738 Metal Esya, %5.873 Holding Ve
23 | EC2 ﬁ%&%gﬁgg%gégﬁ ?SSI%RLER A.$. A TIPI DEGISKEN AKTIF FONU( Yatirim, %4.283 Ticaret, %3 849 iletisim, %3.407 Metal Ana, %3.407 Kimya, %3.179 Tas, %1.829 Gida,
%1.445 Ingaat,
= o = ; %32.167 Banka, %17.543 Ulastirma, %11.698 Gayrimenkul Y.O., %8.406 Metal Esya, %5.921 Holding Ve
24 ECA | ECZACIBASIMENKUL DEGERLER A.$.(A) TIPI DEGISKEN ANALIZ FONU Yatirim, %5.117 Tas, %4.386 Kimya, %4.02 Ticaret, %2.924 letisim, %2.34 Metal Ana, %1.754 Gida,
. . . s %35.601 Banka, %22.251 Gayrimenkul Y.O., %13.775 Elektrik, %6.357 Bilisim, %6.145 Tas, %5.298 Metal
25 | EID | ERGO SIGORTA A.$. DINAMIK (A) TIPI DEGISKEN FON Ana, %3.178 Ulastirma, %2.648 Holding Ve Yatirm, %1.801 insaat, %1.059 Ticaret,
2% | FYD FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPI DEGISKEN FONU(HISSE %34.819 Banka, %21.381 Tas, %18.327 Elektrik, %14.539 Holding Ve Yatirim, %5.498 Kimya, %4.887
SENEDI FONU) iletisim,
27 FI2 | FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) %48.914 Banka, %14.137 Metal Ana, %14.137 Tas, %7.54 Ulastirma, %6.409 Holding Ve Yatirim, %3.77
Insaat, %3.77 Iletisim,
: P . . . = %33.213 Banka, %20.318 Gayrimenkul Y.O., %12.367 Metal Ana, %12.367 Tas, %9.46 Holding Ve Yatirim,
28 | FAF | FINANSBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN) %3.886 Ulastirma. %3665 Ticaret, %1.59 lletisim.
29 | GMR GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPi KUCUK VE ORTA OLCEKLI %14.721 Orman, %13.59 Tekstil, %12.742 Tas, %12.067 Bilisim, %10.713 Gayrimenkul Y.O., %9.247

SIRKETLER HIiSSE SENEDI FONU(HISSE SENEDi YOGUN FON)

Kimya, %7.895 Fin. Kir. Faktoring, %7.442 Insaat, %4.285 Banka, %3.793 Arac1 Kurumlar, %2.932 Elektrik,
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: = o %19.646 Insaat, %13.877 Banka, %13.377 Bilisim, %12.54 Fin. Kir. Faktoring, %9.229 Kimya, %8.36 Orman,
30 GAK | GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.§. (A) TIPIKARMA FON %7.942 Gayrimenkul Y.O., %4.179 Holding Ve Yatirim, %3.176 Tas, %2.926 Elektrik, %2.09 Ulastirma,
: 9 ot Tri : %14.415 Gayrimenkul Y.O., %12.973 Banka, %12.613 Bilisim, %11.413 Fin. Kir. Faktoring, %11.07 Holding
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TIPI HISSE SENEDI R . ? ? . > .
31 GAF : = Ve Yatirim, %9.31 Insaat, %9.01 Kimya, %8.7 Orman, %3.003 Tekstil, %2.883 Tas, %1.201 Elektrik, %1.201
FONU(HISSE SEN.YOG.FON) Ulastrrma,
32 GYK gggigé’;ggﬁﬂ MENKUL DEGERLER A.§. VERIM ODAKLI A TIPI %58.055 Ingaat, %29.027 Gayrimenkul Y.O., %12.336 Banka,
= s = %31.562 Ulagtirma, %17.413 Metal Ana, %16.869 Metal Esya, %8.706 Gida, %8.162 Orman, %6.53
33 | GL1 | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.$. (A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU Gayrimenkul Y.0., %2.916 Banka, %2.177 Insaat, %2.176 Sigorta, %1.414 fletisim, %1.251 Tas,
34 | GBK | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FONU %43.932 Sigorta, %15.149 Kimya, %15.149 Gayrimenkul Y.O., %7.574 Gida, %7.574 Banka, %7.574
e Holding Ve Yatirim, %2.272 Ticaret,
35 | GMA | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi KARMA AKTIF STRATEJi FONU %24.676 Gida, %21.4 Sigorta, %17.94 Gayrimenkul Y.O., %10.764 Insaat, %9.167 Banka, %6.182 Metal Ana,
> %35.382 Ticaret, %3.588 Iletisim,
36 | gec | GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi COCUGUMUN GELECEGI HISSE 9%23.732 Gayrimenkul Y.O., %16.623 Ulastirma, %13.713 Holding Ve Yatirim, %10.389 Banka, %9.974
SENEDI FONU Metal Esya, %8.311 Orman, %6.649 Kimya, %4.737 Gida, %3.407 Sigorta, %1.413 Ticaret,
37 | yLg |HALK YATIRIM MENKUL DEG.A.$.A TiPi IMKB 30 ENDEKSI FONU( HISSE %40.733 Banka, %18.904 Holding Ve Yatirim, %11.607 Gayrimenkul Y.O., %9.658 Metal Ana, %5.485
SENEDI YOGUN FON) Iletisim, %3.508 Ulastirma, %2.264 Kimya, %2.091 Insaat,
- = %41.04 Banka, %15.907 Metal Ana, %14.923 Gayrimenkul Y.O., %7.673 Holding Ve Yatirim, %6.654 Tas,
38 HSA | HSBC BANK A.$. (A) TIPI DEGISKEN FONU %5.384 Ulastirma, %2.61 Metal Esya, %1.425 Gida, %1.338 Tletisim, %1.213 Elektrik,
SOt T : : : = %39.18 Banka, %16.49 Gayrimenkul Y.O., %16.192 Metal Ana, %7.432 Holding Ve Yatirim, %6.756 Tas,
39 | HVS | HSBC BANK A.S. A TIPI HISSE SENEDI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) %5.449 Ulastirma, %2.634 Metal Esya, %1.434 Gida, %1.196 Elektrik, %1.171 fletisim,
40 | mu | FSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TIPI BIST30 ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI 9%42.029 Banka, %17.92 Holding Ve Yatirim, %10.551 Gayrimenkul Y.O., %10.239 Metal Ana, %5.441
YOGUN FON) Iletisim, %3.917 Ulastirma, %2.005 Insaat, %1.884 Kimya, %1.004 Ticaret,
. %41.988 Banka, %17.975 Holding Ve Yatirim, %10.758 Gayrimenkul Y.O., %9.776 Metal Ana, %5.573
41 | 1GU | ING BANK A.$. ATIPIIMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU fletisim, %3.823 Ulastirma, %2.128 insaat, %1.914 Kimya, %1.009 Ticaret,
22 IGH | ING BANK A TiPi HIiSSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDI YOGUN F) %31.557 Banka, %26.288 Gayrimenkul Y.O., %18.69 Fin. Kir. Faktoring, %12.763 Elektrik, %4.103 Araci
Kurumlar, %2.201 iletisim, %2.052 Gida,
Lo = %32.802 Fin. Kir. Faktoring, %23.179 Banka, %16.323 Elektrik, %15.671 Gayrimenkul Y.O., %6.791 Arac1
43 IGD | ING BANK A.S. A TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU Kurumlar, %5.229 Tletisim,
4 | 1vp IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI %43.905 Banka, %13.738 Metal Ana, %13.024 Holding Ve Yatirim, %11.085 Gayrimenkul Y.O., %5.348
YOGUNF.) Ulastirma, %3.917 letisim, %3.228 Insaat, %2.714 Madencilik, %1.557 Gida,
%25.108 Holding Ve Yatirim, %23.143 Banka, %10.476 Fin. Kir. Faktoring, %6.46 Ticaret, %6.075 Bilisim,
45 KYA | KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU %5.797 Gayrimenkul Y.O., %5.238 Tekstil, %4.506 Kimya, %3.492 Metal Esya, %2.619 Tas, %1.99 Tletisim,
%1.606 Metal Ana,
46 | MAD | MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU %23.644 Tas, %22.125 Kimya, %14.872 Metal Ana, %11.266 Gida, %6.312 Insaat, %4.734 Holding Ve

Yatirim, %4.51 Banka, %4.507 Ulastirma, %3.605 Teknoloji, %3.157 Elektrik,
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47 | okD OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HISSE SENEDI %35.972 Holding Ve Yatirim, %29.715 Banka, %11.469 Elektrik, %7.82 Metal Ana, %6.777 letisim, %4.17
YOGUN FON) Kimya, %2.085 Gayrimenkul Y.O., %1.564 Ticaret,
3 o ) %32.76 Metal Ana, %14.031 Gayrimenkul Y.O., %11.705 Banka, %7.024 Holding Ve Yatirim, %5.846
48 | SKA | SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TIPI KARMA FON Iletisim, %4.685 Elektrik, %4.682 Ulastirma, %4.681 Teknoloji, %4.677 Metal Esya, %4.677 Tas, %2.343
Ticaret,
P . %26.352 Banka, %19.152 Metal Ana, %12.515 Holding Ve Yatirim, %10.304 Elektrik, %6.625 Gayrimenkul
49 | SKH | SEKERBANK T.A.$. (A) TIPI HISSE SENEDI FON Y.0., %5.889 Kimya, %4.786 lletisim, %4.416 Ulastirma, %2.209 Teknoloji, %1.473 Metal Esya,
. s =i %26.287 Elektrik, %24.124 Banka, %16.647 Metal Ana, %8.319 Ingaat, %5.823 Iletisim, %5.268 Sigorta,
50 TI7 | T IS BANKASI (A) TIPI DEGISKEN FONU %y5.18 Tas, %3.327 Holding Ve Yatirim, %1.663 Ticaret,
.. 0, 0, i 0, 1 0, 3 ) i Tl
51 | HLK | T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA YATIRIM FONU %42.839 Banka, %24.678 Kimya, %10.858 Gayrimenkul Y.O., %10.858 Holding Ve Yatirim, %5.823 Iletisim,
%4.935 Ulastirma,
i i %43.704 Banka, %12.395 Kimya, %10.805 Holding Ve Yatirim, %7.946 Gayrimenkul Y.O., %6.357 Tas,
52 HAF | T. HALK BANKASI T.A.$. (A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU %4.767 Metal Ana, %4.45 Ulastirma, %4.131 Iletisim, %3.178 Elektrik,
53 | TzE T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. %43.463 Banka, %14.566 Holding Ve Yatirim, %11.811 Gayrimenkul Y.O., %9.96 Metal Ana, %5.275
A.F.1LAFHISY.F. Tletisim, %4.33 Ulastirma, %2.204 Insaat, %2.047 Kimya, %1.102 Madencilik, %1.023 Ticaret,
) L. _ _ o, 0 : o, 0 o, : o,
54 TZF | T.C. ZIRAAT BANKASI A S. A TiPi SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2.AF. %23.206 Metal Ana, %21.872 Kimya, %19.504 ]134?1;1;?’5?}}34.853 Tas, %10.331 Holding Ve Yatirim, %7.025
= %42.29 Banka, %19.866 Holding Ve Yatirim, %12.979 Tletisim, %9.007 Metal Ana, %4.354 Ulastirma,
55 | TZK | T.C. ZIRAAT BANKASI A.§. A TIPISEMS.F.BAG.KARMA A.F.3.AF. %3.306 Gayrimenkul Y.O., %2.437 insaat, %1.721 Kimya, %1.292 Ticaret,
= = = %34.869 Holding Ve Yatirim, %19.486 Metal Ana, %18.849 Banka, %4.949 Kimya, %4.906 Gayrimenkul
56 ZBA | T.C.ZIRAAT BANKASI A.§. A TIPT SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A.FONU 4. A.F. Y.0., %3.46 lletisim, %3.377 Insaat, %2.884 Metal Esya, %2.551 Ulastirma, %1.979 Teknoloji,
57 | GAD T.GARANTI BANKASI OZEL BANKACILIK VE PORTFOY A TiPi %42.162 Banka, %15.489 Holding Ve Yatirim, %10.805 Gayrimenkul Y.O., %10.222 Metal Ana, %5.894
DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) fletisim, %3.997 Ulastirma, %2.225 Insaat, %1.973 Kimya, %1.921 Madencilik, %1.055 Ticaret,
. Lo = %38.755 Banka, %16.243 Holding Ve Yatirim, %11.735 Tas, %9.465 Gayrimenkul Y.O., %5.018 Ulastirma,
58 TGA | T.GARANTI BANKASI A.§. A TIPI DEGISKEN FONU %4.779 Kimya, %4.696 Metal Ana, %3.108 iletisim, %2.174 Ticaret, %1.656 Madencilik,
59 TAU T'IszANKASI (A) TIPLIMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HISSE SENEDI %48.784 Banka, %20.867 Holding Ve Yatirim, %17.61 Gayrimenkul Y.O., %1.569 Sigorta,
YOGUN FON)
60 | TIE T.IS BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI FONU ( HISSE SENEDI %42.779 Banka, %17.065 Holding Ve Yatirim, %10.873 Gayrimenkul Y.O., %9.982 Metal Ana, %5.542
YOGUN FON) Iletisim, %4.028 Ulastirma, %2.15 Insaat, %2.018 Kimya, %1.02 Ticaret,
T.IS BANKASI A.S. (A) TiPi IMKB ULUSAL TEKNOLOJi ENDEKSI FONU 0 e .
61 TTE (HISSE SENEDI YOGUN FON) %66.315 Bilisim, %31.081 Teknoloji,
. .. 0, 0, 1 0, 0, 1 0,
62 | TKK | T.IS BANKASI AS. (A) TiPi KARMA KUMBARA FONU %42.383 Banka, %14.405 Gayrimenkul Y.O., %11.475 Metal Ana, %10.53 Holding Ve Yatirim, %6.64

Iletisim, %4.15 Ulastirma, %3.418 Ingaat,
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: R : . = %30.117 Banka, %15.266 Gayrimenkul Y.O., %12.981 Holding Ve Yatirim, %9.23 Sigorta, %7.471 Metal
63 | T2 | T.I$ BANKASIA.S. A TIPIHISSE FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) Ana, %5.721 letisim, %5.606 Ulagtirma, %2.99 Kimya, %2.47 insaat, %1.95 Tas, %1.43 Elektrik,
; P, : ; = %15.169 Sigorta, %14.687 Fin. Kir. Faktoring, %12.956 Tas, %12.153 Banka, %10.082 Holding Ve Yatirim,
64 | TI3 | T.ISBANKASIA.S. A TiPI ISTIRAK FONU (HISSE SENEDi YOGUN FON) %8.82 Gayrimenkul Y.0.. %4 469 Aract Kurumlar, %3.325 Kimya,
65 | TAP T.IS BANKASI A.S. A TiPI PRIVIA DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN %30.879 Banka, %20.035 Gayrimenkul Y.O., %10.361 Holding Ve Yatirim, %9.948 Metal Ana, %7.599
FON) Sigorta, %5.111 Iletisim, %4.199 Kimya, %3.316 Ulastirma, %3.316 Insaat,
66 | ver | T-VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI %42.833 Banka, %16.661 Holding Ve Yatirim, %10.636 Gayrimenkul Y.O., %10.186 Metal Ana, %5.704
F.(HIS.SEN.YOG.FON) Tletisim, %3.867 Ulastirma, %2.159 Insaat, %1.869 Kimya, %1.102 Ticaret,
. o .. o 0, i 0, ik © i 0 iletici [ 3
67 TCD | TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU %42.015 Kimya, %33.612 Elektrik, %8.403 Gayo/rolygglfrullcgg, %7.562 lletisim, %5.041 Holding Ve Yatirim,
68 | TKF | TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON %45.905 Holding Ve Yatirim, %43.15 Banka, %5.508 Kimya, %3.598 Insaat, %1.836 Spor,
69 | Tyn | TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU %35.445 Banka, %23.491 Gayrimenkul Y.O., %21.539 Metal Ana, %5.843 Tas, %3.856 Ulastirma, %2.115
(HISSE SENEDI YOGUN FON) Iletisim, %1.776 Metal Esya, %1.764 Madencilik, %1.496 Insaat,
70 | TAH | TEKSTIL BANKASI A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU %37.981 Banka, %31.009 Holding Ve Yatirim, %19.379 Kimya, %7.751 Teknoloji, %3.875 Tletisim,
71 | TMD | TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON %54.446 Banka, %23.486 Holding Ve Yatirim, %14.234 Kimya, %5.338 Teknoloji, %1.779 Metal Esya,
R . . = %37.719 Banka, %16.474 Holding Ve Yatirim, %11.817 Tas, %9.352 Gayrimenkul Y.O., %4.994 Ulastirma,
7 GHS | TGB A.$. (A) TIPI HISSE SENEDI FONU(HIS.YOGUN FON) %4.769 Metal Ana, %4.311 Kimya, %3.11 Iletisim, %2.392 Ticaret, %1.862 Madencilik,
= %44.782 Banka, %15.64 Holding Ve Yatirim, %11.142 Gayrimenkul Y.O., %10.288 Metal Ana, %3.958
3 GAE | TGB A.$. A TIPLIMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) Ulastirma, %3.666 lletisim, %2.173 Insaat, %2 Kimya, %1.043 Ticaret,
i . : = %40.045 Gayrimenkul Y.O., %21.486 Banka, %13.371 Metal Ana, %7.965 insaat, %7.264 Metal Esya,
74 | GTT | TGB A.S. A TiPi TEMETTU.END.F.(HIS.SEN.YOGUN F.) %,3.633 Kimya, %2.795 Gida, %1474 Teknoloji,
- . s %35.404 Banka, %23.963 Gayrimenkul Y.O., %21.017 Metal Ana, %5.661 Tas, %4.092 Ulastirma, %2.067
75 | TE3 | TURK EKONOMIBANKASI A.§. (A) TIPTKARMA FONU fletisim, %1.83 Metal Esya, %1.777 Madencilik, %1.508 Insaat,
76 | KA2 | TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON %68.192 Gayrimenkul Y.O., %12.029 Elektrik, %8.864 Insaat, %6.819 Ticaret, %4.091 Holding Ve Yatirim,
N . .. - . 0, 1 0, 1 0, 1 0, 0,
77 VAF | TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU %40.113 Gayrimenkul Y.O., %27.324 Hol_dmgOVe Yatirim, %16.632 Ticaret, %7.128 Banka, %7.128
Madencilik, %1.188 Metal Esya,
5 5 %49.391 Banka, %20.616 Holding Ve Yatirim, %6.557 iletisim, %4.504 Ulastirma, %4.188 Metal Ana,
78 | SUA | UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU %4.083 Gayrimenkul Y.O., %2.511 insaat, %2.217 Kimya, %1.189 Ticaret, %1.108 Madencilik, %1.095 Metal

Esya,
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79 | ypa | YAPI KREDI BANKASI A TiP1 SEMSIYE FONUNA BAGLI AGRESIF HiSSE %42.375 Banka, %13.098 Holding Ve Yatirim, %10.766 Gayrimenkul Y.O., %9.951 Metal Ana, %6.471
SENEDI ALT FONU(4.ALT F.) HISSE SENEDI FON letisim, %3.817 Ulastirma, %2.151 Insaat, %1.139 Tas, %1.059 Gida, %1.023 Ticaret,
80 | yag | YAPI KREDI YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPI SEMSIYE FONUNA BAGLI %30.2 Banka, %21.438 Metal Ana, %14.649 Gayrimenkul Y.O., %10 Holding Ve Yatirim, %5.423 Tletisim,
DEGISKEN ALT FONU(1.ALT FON) %5.357 Ingaat, %2.625 Sigorta, %2.52 Gida, %2.5 Ulastirma, %1.49 Metal Esya,
%37.745 Banka, %12.391 Holding Ve Yatirim, %9.972 Gayrimenkul Y.O., %5.965 Iletisim, %4.446
81 | YHS | YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HiS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. | Teknoloji, %3.961 Ulastirma, %3.932 Tas, %3.746 Metal Ana, %3.303 Elektrik, %2.434 insaat, %2.11 Ticaret,
%1.04 Gida,
] o ] 5 %24.954 Banka, %21.3_38 Gayrimenkul Y.O., %14.247 Metal Ana, %8.178 Holding Ve Yatirim, %6.32 Tas,
82 | YAK | YAPI VE KREDI BANK.A.S.A TiPI SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F |  %5.96 Insaat, %4.799 lletisim, %4.012 Kimya, %2.646 Ulastirma, %2.035 Teknoloji, %1.458 Metal Esya,
%1.017 Gida,
; : %36.197 Banka, %18.684 Holding Ve Yatirim, %9.983 Gayrimenkul Y.O., %8.047 Metal Ana, %5.168
83 | YAU | YAPIVE KREDI BANKASI A.T.IMKB ULUSAL100 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) fletisim, %3.289 Ulastirma, %3.189 Insaat, %1.681 Metal Esya, %1.407 Elektrik, %1.142 Tas, %1.048 Gida,
; o : %45.608 Banka, %19.257 Holding Ve Yatirim, %10.581 Metal Ana, %6.439 Tletisim, %5.369 Gayrimenkul
84 | YOB | YAPI VE KREDI BANKASI A T.OZL. BAN. IMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) Y.0.. %4415 Ulastirma, %2.457 insaat, %1164 Ticaret, %1.079 Metal Esya,
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.GLOBAL o e : o Lo .
85 | YAY TEKNO.YAB.MEN.KIY.A F(6.AF) %46.807 Bilisim, %30.105 Insaat, %15.554 Iletisim, %7.526 Teknoloji,
86 | ypi | YAPIVE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI IDEA %39.803 Banka, %9.759 Metal Ana, %9.363 Gayrimenkul Y.O., %6.893 fletisim, %5.472 Ulastirma, %5.085
MODEL HISSE SEN.A F.(5.A.F)(HISSE SENEDI YOGUN FON) Holding Ve Yatirim, %4.249 Insaat, %3.399 Elektrik, %3.399 Teknoloji, %2.292 Metal Esya, %2.212 Tas,
. - .. o . 0, i 0, 0, 1 0, 0,
87 | YAD | YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU %28.86 Holding Ve Yatirim, %23.32 Banka,. A)1.7..491 Kimya, @14.577 Metal Ana, %10.494 Metal Esya,
%4.081 Iletisim, %1.166 Ticaret,
g8 | vas | YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOC SIR.ISTIRAK A.F(HIS.SEN.YOG.F)(3.ALT %25.345 Gida, %17.769 Gayrimenkul Y.O., %16.565 Banka, %15.664 Metal Esya, %8.874 Kimya, %8.247
FON) Holding Ve Yatirim, %4.984 iletisim, %2.545 Turizm,
89 | ver | YKRA TIPi SEMSIYE FONUNA BAGLI IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI ALT %41.777 Banka, %18.785 Holding Ve Yatirim, %11.099 Gayrimenkul Y.O., %9.785 Metal Ana, %5.83
F.(HIS.SEN.YOGUN FON)(4.A F.) Iletisim, %3.934 Ulastirma, %2.409 Insaat, %1.468 Teknoloji, %1.116 Ticaret,
- .. . 0, 0, 7 o, 0, H 0,
% TZD | ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU %49.835 Banka, %17.257 Holding Ve Yatirim, %13.434 Metal Ana, %4.052 Gayrimenkul Y.O., %3.464

Kimya, %2.613 iletisim, %2.492 insaat, %2.161 Metal Esya, %2.036 Ulastirma, %1.29 Teknoloji,
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Cizelge E. 1 Performans Olgiitlerinin Normalizasyon Degerleri

Fon Adi Sharpe M2 P_gr_f. Treynor ._]_eng,_er_l Deger.
Oram Olcutu Endeksi Olgutt Oram

ACAR MENKUL DEGERLER TICARETI A.S. (A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU -0.552 | 0.0101 | -0.025 | 0.0101 | -0.042 | 0.0108 | -0.007 | 0.0088 | -0.168 | 0.0074
ACAR YAT. MEN. DEG. A.S. A TIPI KARMA FON -0.372 | 0.0112 | -0.012 | 0.0112 | -0.030 | 0.0111 | -0.002 | 0.0111 | -0.043 | 0.0116
ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDI FON -0.329 | 0.0115 | -0.009 | 0.0115 | -0.026 | 0.0112 | -0.001 | 0.0117 | -0.026 | 0.0122
AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB30 END.A.F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F -0.345 | 0.0114 | -0.011 | 0.0114 | -0.025 | 0.0112 | -0.001 | 0.0116 | -0.126 | 0.0088
AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIS.SEN.A F(HIS.SEN.YOG.F)1.A.F -0.327 | 0.0115 | -0.009 | 0.0115 | -0.024 | 0.0113 | 0.000 | 0.0120 | -0.014 | 0.0126
AKBANK T.A.S. (A) TIPI PREMIUM HISSE SENEDI FONU -0.347 | 0.0114 | -0.011 | 0.0114 | -0.025 | 0.0112 | -0.001 | 0.0115 | -0.115 | 0.0091
ALTERNATIFBANK A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU -0.378 | 0.0112 | -0.013 | 0.0112 | -0.030 | 0.0111 | -0.004 | 0.0102 | -0.132 | 0.0086
ALTERNATIFBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU -0.401 | 0.0110 | -0.015 | 0.0110 | -0.031 | 0.0111 | -0.005 | 0.0099 | -0.149 | 0.0080
ANADOLUBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN FON -0.487 | 0.0105 | -0.021 | 0.0105 | -0.036 | 0.0109 | -0.009 | 0.0079 | -0.385 | 0.0000
ASHMORE IS YATIRIM A TiPI DEGISKEN FON -0.371 | 0.0112 | -0.012 | 0.0112 | -0.027 | 0.0112 | -0.003 | 0.0107 | -0.188 | 0.0067
ASYA KATILIM BANKASI A.S. A TiPi AKASYA KARMA FONU -0.265 | 0.0118 | -0.005 | 0.0118 | -0.020 | 0.0114 | 0.003 | 0.0134 | 0.104 | 0.0166
ATA YATIRIM MEN.KIY.A.S. A TiPi DEGISKEN FON (HiS.SEN.YOGUN FON) -0.241 | 0.0120 | -0.003 | 0.0120 | -0.018 | 0.0114 | 0.006 | 0.0149 | 0.492 | 0.0297
ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON -0.417 | 0.0109 | -0.016 | 0.0109 | -0.033 | 0.0110 | -0.005 | 0.0100 | -0.125 | 0.0088
BASKENT MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU -0.025 | 0.0133 | 0.013 | 0.0133 | -0.006 | 0.0118 | 0.002 | 0.0131 | 0.029 | 0.0140
BiZiM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi INSAAT SEKTOR FONU -0.205 | 0.0122 | 0.000 | 0.0122 | -0.016 | 0.0115 | 0.008 | 0.0157 | 0.258 | 0.0218
BiZiM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi ALTIN VE ENERJI KARMA FONU -0.418 | 0.0109 | -0.016 | 0.0109 | -0.042 | 0.0108 | -0.008 | 0.0083 | -0.165 | 0.0074
DELTA MENKUL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.209 | 0.0122 | -0.001 | 0.0122 | -0.016 | 0.0115 | 0.006 | 0.0150 | 0.224 | 0.0206
DENIZBANK A.S. A TiPi AFILI BANKACILIK KARMA FONU -0.609 | 0.0098 | -0.030 | 0.0098 | -0.046 | 0.0106 | -0.009 | 0.0080 | -0.206 | 0.0061
DENIZBANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU -0.433 | 0.0108 | -0.017 | 0.0108 | -0.033 | 0.0110 | -0.006 | 0.0095 | -0.189 | 0.0066
DENIZBANK A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.318 | 0.0115 | -0.009 | 0.0115 | -0.023 | 0.0113 | 0.001 | 0.0124 | 0.101 | 0.0165
DENIZBANK A.S.(A) TiPi IMKB ULUSAL100 ENDEKS FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.319 | 0.0115 | -0.009 | 0.0115 | -0.023 | 0.0113 | 0.001 | 0.0124 | 0.150 | 0.0181
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDI FON (HISSE SENEDI YOG.F.) -0.372 | 0.0112 | -0.012 | 0.0112 | -0.027 | 0.0112 | -0.003 | 0.0109 | -0.142 | 0.0082
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Fon Adi Sharpe M2 P_gr_f. Treynor ._]_eng,_er_l Deger.
Oram Olcutu Endeksi Olgutd Oram

E%ZG%%I%%% ;vIENKUL DEGERLER A.§. A TIPI DEGISKEN AKTIF FONU( HISSE SENED! -0.348 | 0.0114 | -0.011 | 0.0114 | -0.026 | 0.0112 | -0.002 | 0.0114 | -0.074 | 0.0106
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.$.(A) TiPi DEGISKEN ANALIZ FONU -2.246 | 0.0000 | -0.148 | 0.0000 | 0.417 | 0.0234 | -0.012 | 0.0067 | -0.158 | 0.0077
ERGO SIGORTA A.S. DINAMIK (A) TiPi DEGISKEN FON -0.537 | 0.0102 | -0.024 | 0.0102 | -0.040 | 0.0108 | -0.009 | 0.0080 | -0.276 | 0.0037
FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN FONU(HISSE SEN.FONU) -0.266 | 0.0118 | -0.005 | 0.0118 | -0.020 | 0.0114 | 0.004 | 0.0138 | 0.235 | 0.0210
FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HiSSE SENEDi YOGUN FON) -0.280 | 0.0118 | -0.006 | 0.0118 | -0.020 | 0.0114 | 0.003 | 0.0134 | 0.206 | 0.0200
FINANSBANK A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN) -0.296 | 0.0117 | -0.007 | 0.0117 | -0.022 | 0.0113 | 0.002 | 0.0130 | 0.185 | 0.0193
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPi K. VE O. OLC. SIR. HISSE SENEDI FONU -0.114 | 0.0128 | 0.006 | 0.0128 | -0.009 | 0.0117 | 0.013 | 0.0179 | 0.414 | 0.0271
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TIPl KARMA FON -0.368 | 0.0112 | -0.012 | 0.0112 | -0.029 | 0.0111 | -0.002 | 0.0113 | -0.034 | 0.0119
g]gﬁg(o%’fgg;gw[ MENKUL DEGERLER A.§. (4) TIP1 HISSE SENEDI FONU(HISSE 0203 | 00122 | 0000 |00122| -0015 | 00115 | 0.007 | 00151 | 0.243 | 0.0213
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. VERIM ODAKLI A TiPi DEGISKEN FON -0.372 | 0.0112 | -0.012 | 0.0112 | -0.433 | 0.0000 | -0.010 | 0.0074 | -0.135 | 0.0085
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU -0.109 | 0.0128 | 0.006 | 0.0128 | -0.009 | 0.0117 | 0.011 | 0.0170 | 0.289 | 0.0229
GLOBAL MENKUL DEGERLER A S. (A) TiPi KARMA FONU -0.136 | 0.0126 | 0.005 | 0.0126 | -0.010 | 0.0116 | 0.008 | 0.0156 | 0.197 | 0.0197
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi KARMA AKTIF STRATEJi FONU -0.152 | 0.0125 | 0.003 | 0.0125 | -0.011 | 0.0116 | 0.006 | 0.0147 | 0.127 | 0.0173
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TIPI COCUGUMUN GELECEGI HISSE SENEDI FONU -0.294 | 0.0117 | -0.007 | 0.0117 | -0.024 | 0.0113 | 0.000 | 0.0119 | -0.013 | 0.0126
ISSI\LI)K YATIRIM MENKUL DEG.A.§.A TIPI IMKB 30 ENDEKSI FONU( HISSE SENEDI YOGUN | o ace | 00113 | -0012 | 00113 | -0.026 | 00112 | -0002 | 0.0110 | -0292 | 0.0031
HSBC BANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.483 | 0.0105 | -0.021 | 0.0105 | -0.036 | 0.0109 | -0.007 | 0.0089 | -0.223 | 0.0055
HSBC BANK A.S. A TiPi HISSE SENEDI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.332 | 0.0114 | -0.010 | 0.0114 | -0.024 | 0.0113 | 0.000 | 0.0119 | -0.029 | 0.0121
HSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TiPI BIST30 ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.363 | 0.0113 | -0.012 | 0.0113 | -0.026 | 0.0112 | -0.002 | 0.0110 | -0.302 | 0.0028
ING BANK A.S. A TIPI IMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU -0.357 | 0.0113 | -0.011 | 0.0113 | -0.026 | 0.0112 | -0.002 | 0.0112 | -0.299 | 0.0029
ING BANK A TiPi HISSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDI YOGUN F) -0.278 | 0.0118 | -0.006 | 0.0118 | -0.021 | 0.0114 | 0.003 | 0.0134 | 0.160 | 0.0185
ING BANK A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU -0.366 | 0.0112 | -0.012 | 0.0112 | -0.027 | 0.0112 | -0.002 | 0.0113 | -0.043 | 0.0116
IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN F.) -0.420 | 0.0109 | -0.016 | 0.0109 | -0.031 | 0.0111 | -0.006 | 0.0096 | -0.308 | 0.0026
KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU -0.225 | 0.0121 | -0.002 | 0.0121 | -0.016 | 0.0115 | 0.008 | 0.0157 | 0.559 | 0.0320
MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.162 | 0.0125 | 0.003 | 0.0125 | -0.013 | 0.0116 | 0.008 | 0.0156 | 0.227 | 0.0207
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Fon Adi Sharpe M2 P_gr_f. Treynor ._]_eng,_er_l Deger.
Oram Olcutu Endeksi Olcutu Oram

OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HiSSE SENEDI YOGUN FON) -0.374 | 0.0112 | -0.013 | 0.0112 | -0.028 | 0.0112 | -0.003 | 0.0107 | -0.159 | 0.0077
SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi KARMA FON -0.681 | 0.0094 | -0.035 | 0.0094 | -0.050 | 0.0105 | -0.007 | 0.0088 | -0.139 | 0.0083
SEKERBANK T.A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FON -0.386 | 0.0111 | -0.014 | 0.0111 | -0.028 | 0.0111 | -0.003 | 0.0107 | -0.118 | 0.0090
T .I$ BANKASI (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.537 | 0.0102 | -0.024 | 0.0102 | -0.041 | 0.0108 | -0.008 | 0.0085 | -0.192 | 0.0066
T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA YATIRIM FONU -0.433 | 0.0108 | -0.017 | 0.0108 | -0.032 | 0.0110 | -0.004 | 0.0101 | -0.117 | 0.0091
T. HALK BANKASI T.A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU -0.320 | 0.0115 | -0.009 | 0.0115 | -0.024 | 0.0113 | 0.000 | 0.0122 | 0.013 | 0.0135
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. A.F.1.A.F.HIS.Y.F. -0.373 | 0.0112 | -0.013 | 0.0112 | -0.027 | 0.0112 | -0.003 | 0.0107 | -0.383 | 0.0001
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2.A.F. -0.617 | 0.0097 | -0.030 | 0.0097 | -0.048 | 0.0106 | -0.009 | 0.0082 | -0.181 | 0.0069
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.KARMA A.F.3.AF. -0.563 | 0.0101 | -0.026 | 0.0101 | -0.041 | 0.0108 | -0.008 | 0.0085 | -0.192 | 0.0066
T.C.ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A.FONU 4. A F. -0.511 | 0.0104 | -0.023 | 0.0104 | -0.038 | 0.0109 | -0.007 | 0.0090 | -0.188 | 0.0067
T.GARANTI BANKASI OZEL BANKACILIK VE PORTFOY A TiPi DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) -0.353 | 0.0113 | -0.011 | 0.0113 | -0.027 | 0.0112 | -0.002 | 0.0112 | -0.078 | 0.0104
T.GARANTI BANKASI A.S. A TiPi DEGISKEN FONU -0.859 | 0.0083 | -0.048 | 0.0083 | -0.118 | 0.0087 | -0.009 | 0.0081 | -0.129 | 0.0087
T.IS BANKASI (A) TiPi IMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.396 | 0.0111 | -0.014 | 0.0111 | -0.029 | 0.0111 | -0.005 | 0.0098 | -0.357 | 0.0010
T.IS BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI FONU ( HISSE SENEDi YOGUN FON) -0.370 | 0.0112 | -0.012 | 0.0112 | -0.027 | 0.0112 | -0.003 | 0.0109 | -0.293 | 0.0031
\T('é%%‘?\]NF%A;\]S)I A$. () TIPTIMKB ULUSAL TEKNOLOJI ENDEKSI FONU (HISSE SENEDI 0241 | 00120 | -0.003 | 00120 | -0020 |00114 | 0003 | 0.0136 | 0073 | 00155
T.IS BANKASI A S. (A) TIPl KARMA KUMBARA FONU -0.549 | 0.0102 | -0.025 | 0.0102 | -0.040 | 0.0108 | -0.007 | 0.0089 | -0.171 | 0.0073
T.IS BANKASI A.S. A TIPI HISSE FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.322 | 0.0115 | -0.009 | 0.0115 | -0.023 | 0.0113 | 0.000 | 0.0123 | 0.024 | 0.0139
T.IS BANKASI A.S. A TIiPI ISTIRAK FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) -0.271 | 0.0118 | -0.005 | 0.0118 | -0.020 | 0.0114 | 0.002 | 0.0131 | 0.077 | 0.0157
T.IS BANKASI A.S. A TiPi PRIVIA DEGISKEN FONU (HIiSSE SENEDI YOGUN FON) -0.343 | 0.0114 | -0.010 | 0.0114 | -0.025 | 0.0112 | -0.001 | 0.0117 | -0.057 | 0.0111
T.VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI F.(HiS.SEN.YOG.FON) -0.372 | 0.0112 | -0.012 | 0.0112 | -0.027 | 0.0112 | -0.003 | 0.0108 | -0.327 | 0.0020
TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.472 | 0.0106 | -0.020 | 0.0106 | -0.035 | 0.0110 | -0.007 | 0.0090 | -0.224 | 0.0055
TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON -0.471 | 0.0106 | -0.020 | 0.0106 | -0.037 | 0.0109 | -0.007 | 0.0088 | -0.189 | 0.0067
%%E‘STFIS% MENKUL DEGERLER A.§. (4) TIP1 HISSE SENED! FONU (HISSE SENEDI 0261 | 00119 | -0.005 | 00119 | -0.019 | 00114 | 0.005 |0.0144 | 0.676 | 0.0360
TEKSTIL BANKASI A.S. (A) TiPI HISSE SENEDiI FONU -0.628 | 0.0097 | -0.031 | 0.0097 | -0.096 | 0.0093 | -0.024 | 0.0014 | -0.358 | 0.0009

91




Fon Adi Sharpe M? Perf. Treynor Jensen Deger.

Oram Olguti Endeksi Olguti Oram
TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FON -0.705 | 0.0092 | -0.037 | 0.0092 | -0.147 | 0.0079 | -0.027 | 0.0000 | -0.375 | 0.0003
TGB A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU(HIS.YOGUN FON) -0.311 | 0.0116 | -0.008 | 0.0116 | -0.023 | 0.0113 | 0.001 | 0.0125 | 0.062 | 0.0151
TGB A.S. A TIPI IMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) -0.358 | 0.0113 | -0.011 | 0.0113 | -0.026 | 0.0112 | -0.002 | 0.0111 | -0.302 | 0.0028
TGB A.S. A TiPI TEMETTU.END.F.(HIS.SEN.YOGUN F.) -0.266 | 0.0118 | -0.005 | 0.0118 | -0.019 | 0.0114 | 0.004 | 0.0141 | 0.362 | 0.0253
TURK EKONOMI BANKASI A.S. (A) TIPI KARMA FONU -0.454 | 0.0107 | -0.018 | 0.0107 | -0.034 | 0.0110 | -0.005 | 0.0097 | -0.152 | 0.0079
TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TIPI DEGISKEN FON -0.499 | 0.0105 | -0.022 | 0.0105 | -0.044 | 0.0107 | -0.010 | 0.0074 | -0.242 | 0.0048
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU -0.412 | 0.0110 | -0.015 | 0.0110 | -0.031 | 0.0111 | -0.005 | 0.0097 | -0.221 | 0.0056
UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI DEGISKEN FONU -0.555 | 0.0101 | -0.026 | 0.0101 | -0.044 | 0.0107 | -0.010 | 0.0075 | -0.257 | 0.0043
YAPI KREDI BANKASI A TiPI SEM.FON.BAG.AGRESIF HISSE SENEDI ALT FONU(4.ALT F.) . ) . . .
HiSSE SENEDI FON 0.350 | 0.0113 | -0.011 | 0.0113 | -0.025 | 0.0112 | -0.001 | 0.0115 | -0.163 | 0.0075
YAPIKREDI YATIRIM MENKUL DEG.A.$.A TIPI SEMSIYE FONUNA BAGLIDEGISKEN ALT | roc | 50107 | -0.018 | 00107 | -0.033 | 00110 | -0.004 | 0.0102 | -0.097 | 0.0098
FONU(L.ALT FON)
YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HIS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. -0.343 | 0.0114 | -0.010 | 0.0114 | -0.025 | 0.0112 | -0.001 | 0.0117 | -0.095 | 0.0098
YAPI VE KREDi BANK.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F -0.335 | 0.0114 | -0.010 | 0.0114 | -0.025 | 0.0112 | 0.000 | 0.0119 | -0.017 | 0.0125
YAPI VE KREDI BANKASI A.T.IMKB ULUSALI100 END. F.(HIS.SEN.YF.) -0.345 | 0.0114 | -0.011 | 0.0114 | -0.025 | 0.0112 | -0.001 | 0.0116 | -0.142 | 0.0082
YAPI VE KREDI BANKASI A T.OZL. BAN. IMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) -0.359 | 0.0113 | -0.012 | 0.0113 | -0.026 | 0.0112 | -0.002 | 0.0112 | -0.251 | 0.0045
YAPI VE KREDI BANKASI A S. A TiPi SEM.FON.BAG.GLOBAL
TEKNO.YAB.MEN KIY A F(GA F) 0.051 | 0.0137 | 0.018 | 0.0137 | 0.006 | 0.0121 | 0.004 | 0.0139 | 0.059 | 0.0150
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TIPI SEM.FON.BAG.IDEA MODEL HISSE SEN.A.F.(HISSE . ) .
SENEDI YOGUN FON) 0.318 | 00115 | -0.009 | 0.0115 [ -0.023 | 0.0113 | 0.001 | 0.0124 | 0.127 | 0.0174
YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU -0.312 | 0.0116 | -0.008 | 0.0116 | -0.024 | 0.0113 | 0.000 | 0.0120 | -0.005 | 0.0129
YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOC SIR.ISTIRAK A.F(HiS.SEN.YOG.F)(3.ALT FON) -0.181 | 0.0124 | 0.001 | 0.0124 | -0.014 | 0.0115 | 0.008 | 0.0156 | 0.288 | 0.0228
FONY ARy T OIYEFONUNA BAGLEIMICE ULUSAL 30 ENDERSTALT F.HISSENYOGUN | 4367 | 0.0112 | -0.012 | 00112 | -0.027 | 00112 | -0.003 | 0.0109 | -0.327 | 0.0020
ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU -0.591 | 0.0099 | -0.028 | 0.0099 | -0.043 | 0.0107 | -0.009 | 0.0079 | -0.246 | 0.0047
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Cizelge E. 2 Performans Olgiitlerinin Duyarlilik Analizi — Durum 1

0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Pl o Bl il R sl B P
TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0119 0.0119 0.0114 0.0144 0.0360 0.0171 1
KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU 0.0121 0.0121 0.0115 0.0157 0.0320 0.0167 2
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPi K. VE 0. OLC. SIR. HISSE SENEDI FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0179 0.0271 0.0164 3
ATA YATIRIM MEN.KIY.A.S. A TiPi DEGISKEN FON (HiS.SEN.YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0149 0.0297 0.0160 4
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0170 0.0229 0.0154 5
YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOG SiR.ISTIRAK A.F(HiS.SEN.YOG.F)(3.ALT FON) 0.0124 0.0124 0.0115 0.0156 0.0228 0.0149 6
TGB A.S. A TiPi TEMETTU.END.F.(HIiS.SEN.YOGUN F.) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0141 0.0253 0.0149 7
BiZiM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi INSAAT SEKTOR FONU 0.0122 0.0122 0.0115 0.0157 0.0218 0.0147 8
MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0156 0.0207 0.0146 9
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU(HISSE SEN.YOG.FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0151 0.0213 0.0145 10
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FONU 0.0126 0.0126 0.0116 0.0156 0.0197 0.0144 11
DELTA MENKUL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0150 0.0206 0.0143 12
FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPI DEGISKEN FONU(HISSE SENEDI FONU) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0138 0.0210 0.0140 13
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TiPl KARMA AKTIF STRATEJI FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0147 0.0173 0.0137 14
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.GLOBAL TEKNO.YAB.MEN.KIY.A.F(6.A.F) 0.0137 0.0137 0.0121 0.0139 0.0150 0.0137 15
FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HIiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0200 0.0137 16
FINANSBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN) 0.0117 0.0117 0.0113 0.0130 0.0193 0.0134 17
ING BANK A TiPi HISSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDI YOGUN F) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0185 0.0133 18
BASKENT MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0133 0.0133 0.0118 0.0131 0.0140 0.0131 19
ASYA KATILIM BANKASI A.S. A TIPI AKASYA KARMA FONU 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0166 0.0130 20
DENIZBANK A.S.(A) TiPi IMKB ULUSALI100 ENDEKS FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0181 0.0130 21
T.IS BANKASI A.S. (A) TiPl IMKB ULUSAL TEKNOLOJI ENDEKSI FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0136 0.0155 0.0129 22
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.IDEA MODEL HISSE SEN.A.F.(HISSE SENEDI 00115 0.0115 00113 0.0124 0.0174 0.0128 23

YOGUN FON)
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0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
T.i$ BANKASI A.S. A TiPi iSTIRAK FONU (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0131 0.0157 0.0128 24
DENIZBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU (HiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0165 0.0126 25
TGB A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU(HIS.YOGUN FON) 0.0116 0.0116 0.0113 0.0125 0.0151 0.0124 26
T.IS BANKASI A.S. A TiPi HISSE FONU (HIiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0123 0.0139 0.0121 27
T. HALK BANKASI T.A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0115 0.0115 0.0113 0.0122 0.0135 0.0120 28
YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU 0.0116 0.0116 0.0113 0.0120 0.0129 0.0119 29
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TIPI COCUGUMUN GELECEGI HISSE SENEDI FONU 0.0117 0.0117 0.0113 0.0119 0.0126 0.0118 30
AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIS.SEN.A F(HIS.SEN.YOG.F)1.A.F 0.0115 0.0115 0.0113 0.0120 0.0126 0.0118 31
YAPI VE KREDI BANK.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0119 0.0125 0.0117 32
HSBC BANK A.S. A TiPi HiSSE SENEDi FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0113 0.0119 0.0121 0.0116 33
ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDI FON 0.0115 0.0115 0.0112 0.0117 0.0122 0.0116 34
T.IS BANKASI A.S. A TiPi PRIVIA DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0111 0.0114 35
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0113 0.0119 0.0114 36
ING BANK A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0112 0.0112 0.0112 0.0113 0.0116 0.0113 37
ACAR YAT. MEN. DEG. A.S. A TiPi KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0111 0.0116 0.0113 38
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI DEGISKEN AKTIF FONU( HISSE SENEDI YOGUN FON ) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0114 0.0106 0.0112 39
YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HIS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0098 0.0111 40
T.GARANTI BANKASI OZEL BANKACILIK VE PORTFOY A TiPi DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0104 0.0111 41
AKBANK T.A.S. (A) TiPI PREMIUM HISSE SENEDI FONU 0.0114 0.0114 0.0112 0.0115 0.0091 0.0109 42
AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB30 END.A.F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0088 0.0109 43
YAPI VE KREDI BANKASI A.T.IMKB ULUSALI100 END. F.(HIS.SEN.Y F.) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0082 0.0108 44
SEKERBANK T.A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FON 0.0111 0.0111 0.0111 0.0107 0.0090 0.0106 45
:glsl KREDI BANKASI A TiPi SEM.FON.BAG.AGRESIF HiSSE SENEDI ALT FONU(4.ALT F.) HISSE SENEDI 00113 0.0113 00112 00115 0.0075 0.0106 46
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDI FON (HIiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0082 0.0106 47
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0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
Egg KREDI YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI DEGISKEN ALT FONU(1.ALT 0.0107 0.0107 0.0110 0.0102 0.0098 0.0105 48
ALTERNATIFBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU 0.0112 0.0112 0.0111 0.0102 0.0086 0.0104 49
OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0077 0.0104 50
T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0101 0.0091 0.0104 51
ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON 0.0109 0.0109 0.0110 0.0100 0.0088 0.0103 52
ALTERNATIFBANK A.S.(A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0099 0.0080 0.0102 53
ASHMORE i$ YATIRIM A TiPi DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0067 0.0102 54
TURK EKONOMI BANKASI A.S. (A) TIPI KARMA FONU 0.0107 0.0107 0.0110 0.0097 0.0079 0.0100 55
YAPI VE KREDI BANKASI A T.OZL. BAN. IMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y .F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0045 0.0099 56
DENIZBANK A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0095 0.0066 0.0098 57
BiZiIM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPI ALTIN VE ENERJI KARMA FONU 0.0109 0.0109 0.0108 0.0083 0.0074 0.0097 58
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0097 0.0056 0.0097 59
ING BANK A.S. A TIPI iIMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0029 0.0096 60
HALK YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi IMKB 30 ENDEKSI FONU( HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0031 0.0096 61
TGB A.S. A TIPI IMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0111 0.0028 0.0096 62
T.IS BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI FONU ( HISSE SENEDi YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0031 0.0095 63
TACIRLER MENKUL DEGERLER A_S. (A) TiPi KARMA FON 0.0106 0.0106 0.0109 0.0088 0.0067 0.0095 64
HSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TiPi BIST30 ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0028 0.0095 65
T.C.ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A.FONU 4. A F. 0.0104 0.0104 0.0109 0.0090 0.0067 0.0095 66
T.IS BANKASI A.S. (A) TiPl KARMA KUMBARA FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0089 0.0073 0.0095 67
ACAR MENKUL DEGERLER TICARETI A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0101 0.0101 0.0108 0.0088 0.0074 0.0094 68
TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0106 0.0106 0.0110 0.0090 0.0055 0.0093 69
YKR A TiPI SEMSIYE FONUNA BAGLI IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI ALT F.(HIS.SEN.YOGUN FON)(4.A.F.) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0020 0.0093 70
HSBC BANK A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU 0.0105 0.0105 0.0109 0.0089 0.0055 0.0093 71
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0.2 0.2 0.2 0.2 0.2
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi KARMA FON 0.0094 0.0094 0.0105 0.0088 0.0083 0.0093 72
T.VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI F.(HiS.SEN.YOG.FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0108 0.0020 0.0093 73
T .I$ BANKASI (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0085 0.0066 0.0093 74
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.KARMA A.F.3.AF. 0.0101 0.0101 0.0108 0.0085 0.0066 0.0092 75
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2.A.F. 0.0097 0.0097 0.0106 0.0082 0.0069 0.0090 76
IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN F.) 0.0109 0.0109 0.0111 0.0096 0.0026 0.0090 77
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. A.F.1.A.F.HIS.Y.F. 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0001 0.0089 78
DENIZBANK A.S. A TiPI AFILI BANKACILIK KARMA FONU 0.0098 0.0098 0.0106 0.0080 0.0061 0.0088 79
T.IS BANKASI (A) TiPi IMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0111 0.0111 0.0111 0.0098 0.0010 0.0088 80
TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0107 0.0074 0.0048 0.0088 81
ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0099 0.0099 0.0107 0.0079 0.0047 0.0086 82
ERGO SIGORTA A.S. DINAMIK (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0102 0.0102 0.0108 0.0080 0.0037 0.0086 83
UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0101 0.0101 0.0107 0.0075 0.0043 0.0085 84
T.GARANTI BANKASI A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0083 0.0083 0.0087 0.0081 0.0087 0.0084 85
ANADOLUBANK A.S.(A) TiPi DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0109 0.0079 0.0000 0.0080 86
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. VERIM ODAKLI A TiPi DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0000 0.0074 0.0085 0.0077 87
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPI DEGISKEN ANALIZ FONU 0.0000 0.0000 0.0234 0.0067 0.0077 0.0076 88
TEKSTIL BANKASI A.S. (A) TIPI HISSE SENEDI FONU 0.0097 0.0097 0.0093 0.0014 0.0009 0.0062 89
TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FON 0.0092 0.0092 0.0079 0.0000 0.0003 0.0053 90
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Cizelge E. 3 Performans Olgiitlerinin Duyarlilik Analizi — Durum 2

0.35 0.35 0.1 0.1 0.1
Pl o Bl il R sl B P
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPi K. VE O. OLC. SiR. HISSE SENEDI FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0179 0.0271 0.0146 1
TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0119 0.0119 0.0114 0.0144 0.0360 0.0145 2
KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU 0.0121 0.0121 0.0115 0.0157 0.0320 0.0144 3
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0170 0.0229 0.0141 4
ATA YATIRIM MEN.KIY.A.S. A TiPi DEGISKEN FON (HiS.SEN.YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0149 0.0297 0.0140 5
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.GLOBAL TEKNO.YAB.MEN.KIY.A.F(6.A.F) 0.0137 0.0137 0.0121 0.0139 0.0150 0.0137 6
YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOG SiR.ISTIRAK A.F(HiS.SEN.YOG.F)(3.ALT FON) 0.0124 0.0124 0.0115 0.0156 0.0228 0.0136 7
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FONU 0.0126 0.0126 0.0116 0.0156 0.0197 0.0135 8
MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0156 0.0207 0.0135 9
BiZiIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI INSAAT SEKTOR FONU 0.0122 0.0122 0.0115 0.0157 0.0218 0.0134 10
TGB A.S. A TiPi TEMETTU.END.F.(HIS.SEN.YOGUN F.) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0141 0.0253 0.0134 11
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU(HISSE SEN.YOG.FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0151 0.0213 0.0133 12
DELTA MENKUL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0150 0.0206 0.0132 13
BASKENT MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI DEGISKEN FONU 0.0133 0.0133 0.0118 0.0131 0.0140 0.0132 14
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TiPIl KARMA AKTIF STRATEJI FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0147 0.0173 0.0131 15
FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN FONU(HISSE SENEDi FONU) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0138 0.0210 0.0129 16
FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HIiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0200 0.0127 17
ING BANK A TiPi HISSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDIi YOGUN F) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0185 0.0126 18
FINANSBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN) 0.0117 0.0117 0.0113 0.0130 0.0193 0.0125 19
T.IS BANKASI A.S. (A) TiPi IMKB ULUSAL TEKNOLOJi ENDEKSI FONU (HISSE SENEDi YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0136 0.0155 0.0124 20
ASYA KATILIM BANKASI A.S. A TiPi AKASYA KARMA FONU 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0166 0.0124 21
T.IS BANKASI A.S. A TIiPI ISTIRAK FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0131 0.0157 0.0123 22
DENIZBANK A.S.(A) TiPi IMKB ULUSAL100 ENDEKS FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0181 0.0123 23

97




0.35 0.35 0.1 0.1 0.1
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
ié}élu\gsF%%Di BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.IDEA MODEL HISSE SEN.A F.(HISSE SENEDI 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0174 0.0122 24
DENIZBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU (HiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0165 0.0121 25
TGB A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU(HIS.YOGUN FON) 0.0116 0.0116 0.0113 0.0125 0.0151 0.0120 26
T.IS BANKASI A.S. A TiPi HISSE FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0123 0.0139 0.0118 27
T. HALK BANKASI T.A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0115 0.0115 0.0113 0.0122 0.0135 0.0118 28
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi COCUGUMUN GELECEGI HiSSE SENEDi FONU 0.0117 0.0117 0.0113 0.0119 0.0126 0.0117 29
YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0116 0.0116 0.0113 0.0120 0.0129 0.0117 30
AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIS.SEN.A F(HIS.SEN.YOG.F)1.A.F 0.0115 0.0115 0.0113 0.0120 0.0126 0.0116 31
YAPI VE KREDI BANK.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0119 0.0125 0.0116 32
HSBC BANK A.S. A TiPI HISSE SENEDI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0113 0.0119 0.0121 0.0115 33
ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI HISSE SENEDI FON 0.0115 0.0115 0.0112 0.0117 0.0122 0.0115 34
T.IS BANKASI A.S. A TiPi PRIVIA DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0111 0.0114 35
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TIPIl KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0113 0.0119 0.0113 36
ING BANK A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0112 0.0112 0.0112 0.0113 0.0116 0.0113 37
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN AKTIF FONU( HiSSE SENEDi YOGUN FON ) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0114 0.0106 0.0113 38
YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HiS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0098 0.0112 39
ACAR YAT. MEN. DEG. A.S. A TiPi KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0111 0.0116 0.0112 40
T.GARANTI BANKASI OZEL BANKACILIK VE PORTFOY A TiPi DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0104 0.0112 41
AKBANK T.A.S. (A) TiPI PREMIUM HISSE SENEDi FONU 0.0114 0.0114 0.0112 0.0115 0.0091 0.0111 42
AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB30 END.A.F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0088 0.0111 43
YAPI VE KREDI BANKASI A.T.IMKB ULUSALI100 END. F.(HIS.SEN.Y F.) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0082 0.0111 44
\F(éxsl KREDI BANKASI A TiPi SEM.FON.BAG.AGRESIF HISSE SENEDI ALT FONU(4.ALT F.) HISSE SENEDI 00113 0.0113 00112 00115 0.0075 0.0110 45
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDI FON (HiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0082 0.0109 46
SEKERBANK T.A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FON 0.0111 0.0111 0.0111 0.0107 0.0090 0.0109 47
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ALTERNATIFBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU 0.0112 0.0112 0.0111 0.0102 0.0086 0.0108 48
OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0077 0.0108 49
ASHMORE i$ YATIRIM A TiPi DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0067 0.0107 50
ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON 0.0109 0.0109 0.0110 0.0100 0.0088 0.0106 51
ALTERNATIFBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0099 0.0080 0.0106 52
T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0101 0.0091 0.0106 53
\F(g’l\j; KREDI YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI DEGISKEN ALT FONU(1.ALT 0.0107 0.0107 0.0110 0.0102 0.0098 0.0106 54
YAPI VE KREDI BANKASI A T.OZL. BAN. IMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0045 0.0106 55
ING BANK A.S. A TIPI iIMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0029 0.0104 56
TGB A.S. A TIPI IMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0111 0.0028 0.0104 57
HALK YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPI IMKB 30 ENDEKSI FONU( HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0031 0.0104 58
HSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TiPI BIST30 ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0028 0.0104 59
T.IS BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI FONU ( HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0031 0.0104 60
TURK EKONOMI BANKASI A S. (A) TiPi KARMA FONU 0.0107 0.0107 0.0110 0.0097 0.0079 0.0104 61
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0097 0.0056 0.0103 62
BiZiM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi ALTIN VE ENERJI KARMA FONU 0.0109 0.0109 0.0108 0.0083 0.0074 0.0103 63
DENIZBANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0095 0.0066 0.0103 64
YKR A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI ALT F.(HiS.SEN.YOGUN FON)(4.A.F.) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0020 0.0103 65
T.VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI F.(HiS.SEN.YOG.FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0108 0.0020 0.0102 66
TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON 0.0106 0.0106 0.0109 0.0088 0.0067 0.0101 67
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. A.F.1.A.F.HIS.Y.F. 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0001 0.0100 68
IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN F.) 0.0109 0.0109 0.0111 0.0096 0.0026 0.0100 69
TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0106 0.0106 0.0110 0.0090 0.0055 0.0100 70
T.IS BANKASI (A) TiPi IMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HIiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0111 0.0111 0.0111 0.0098 0.0010 0.0099 71
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T.C.ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A.FONU 4. A F. 0.0104 0.0104 0.0109 0.0090 0.0067 0.0099 72
HSBC BANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0105 0.0105 0.0109 0.0089 0.0055 0.0099 73
T.i$ BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA KUMBARA FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0089 0.0073 0.0098 74
ACAR MENKUL DEGERLER TICARETI A.S. (A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0101 0.0101 0.0108 0.0088 0.0074 0.0098 75
T .IS BANKASI (A) TiPI DEGISKEN FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0085 0.0066 0.0097 76
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.KARMA A.F.3.AF. 0.0101 0.0101 0.0108 0.0085 0.0066 0.0096 77
TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0107 0.0074 0.0048 0.0096 78
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. VERIM ODAKLI A TiPi DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0000 0.0074 0.0085 0.0094 79
ERGO SIGORTA A.S. DINAMIK (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0102 0.0102 0.0108 0.0080 0.0037 0.0094 80
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2.AF. 0.0097 0.0097 0.0106 0.0082 0.0069 0.0094 81
UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0101 0.0101 0.0107 0.0075 0.0043 0.0093 82
DENIZBANK A.S. A TiPi AFILI BANKACILIK KARMA FONU 0.0098 0.0098 0.0106 0.0080 0.0061 0.0093 83
SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi KARMA FON 0.0094 0.0094 0.0105 0.0088 0.0083 0.0093 84
ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0099 0.0099 0.0107 0.0079 0.0047 0.0093 85
ANADOLUBANK A.S.(A) TiPI DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0109 0.0079 0.0000 0.0092 86
T.GARANTI BANKASI A.S. A TiPI DEGISKEN FONU 0.0083 0.0083 0.0087 0.0081 0.0087 0.0084 87
TEKSTIL BANKASI A.S. (A) TIPI HISSE SENEDI FONU 0.0097 0.0097 0.0093 0.0014 0.0009 0.0079 88
TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FON 0.0092 0.0092 0.0079 0.0000 0.0003 0.0073 89
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN ANALIZ FONU 0.0000 0.0000 0.0234 0.0067 0.0077 0.0038 90
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YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPI SEM.FON.BAG.GLOBAL TEKNO.YAB.MEN.KIY.A.F(6.A.F) 0.0137 0.0137 0.0121 0.0139 0.0150 0.0137 1
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPi K. VE O. OLC. SIR. HISSE SENEDI FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0179 0.0271 0.0135 2
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0170 0.0229 0.0133 3
BASKENT MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0133 0.0133 0.0118 0.0131 0.0140 0.0132 4
KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU 0.0121 0.0121 0.0115 0.0157 0.0320 0.0130 5
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FONU 0.0126 0.0126 0.0116 0.0156 0.0197 0.0130 6
TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HiISSE SENEDi FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0119 0.0119 0.0114 0.0144 0.0360 0.0129 7
MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0156 0.0207 0.0129 8
YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOG SiR.ISTIRAK A.F(HiS.SEN.YOG.F)(3.ALT FON) 0.0124 0.0124 0.0115 0.0156 0.0228 0.0129 9
ATA YATIRIM MEN.KIY.A.S. A TiPI DEGISKEN FON (HIS.SEN.YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0149 0.0297 0.0128 10
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI KARMA AKTIF STRATEJI FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0147 0.0173 0.0128 11
BiZiIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI INSAAT SEKTOR FONU 0.0122 0.0122 0.0115 0.0157 0.0218 0.0127 12
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU(HISSE SEN.YOG.FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0151 0.0213 0.0127 13
DELTA MENKUL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0150 0.0206 0.0126 14
TGB A.S. A TiPl TEMETTU.END.F.(HiS.SEN.YOGUN F.) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0141 0.0253 0.0125 15
FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN FONU(HISSE SENEDi FONU) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0138 0.0210 0.0123 16
T.IS BANKASI A.S. (A) TiPi IMKB ULUSAL TEKNOLOJi ENDEKSI FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0136 0.0155 0.0122 17
FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0200 0.0121 18
ING BANK A TiPi HISSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDI YOGUN F) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0185 0.0121 19
ASYA KATILIM BANKASI A.S. A TiPi AKASYA KARMA FONU 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0166 0.0121 20
FINANSBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN) 0.0117 0.0117 0.0113 0.0130 0.0193 0.0120 21
T.IS BANKASI A.S. A TIiPI ISTIRAK FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0131 0.0157 0.0120 22
DENIZBANK A.S.(A) TiPi IMKB ULUSAL100 ENDEKS FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0181 0.0118 23

101




0.44 0.44 0.04 0.04 0.04
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
ié}élu\gsF%%Di BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.IDEA MODEL HISSE SEN.A F.(HISSE SENEDI 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0174 0.0118 24
DENIZBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU (HiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0165 0.0118 25
TGB A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU(HIS.YOGUN FON) 0.0116 0.0116 0.0113 0.0125 0.0151 0.0117 26
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi COCUGUMUN GELECEGI HiSSE SENEDi FONU 0.0117 0.0117 0.0113 0.0119 0.0126 0.0117 27
YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0116 0.0116 0.0113 0.0120 0.0129 0.0116 28
T.iS BANKASI A.S. A TiPi HISSE FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0123 0.0139 0.0116 29
T. HALK BANKASI T.A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0115 0.0115 0.0113 0.0122 0.0135 0.0116 30
AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIS.SEN.A F(HIS.SEN.YOG.F)1.A.F 0.0115 0.0115 0.0113 0.0120 0.0126 0.0115 31
ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDI FON 0.0115 0.0115 0.0112 0.0117 0.0122 0.0115 32
YAPI VE KREDI BANK.A.S.A TiPI SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0119 0.0125 0.0115 33
HSBC BANK A.S. A TiPI HISSE SENEDI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0113 0.0119 0.0121 0.0115 34
T.IS BANKASI A.S. A TIPi PRIVIA DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0111 0.0114 35
YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HIS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0098 0.0113 36
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN AKTIF FONU( HiSSE SENEDI YOGUN FON ) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0114 0.0106 0.0113 37
T.GARANTI BANKASI OZEL BANKACILIK VE PORTFOY A TiPi DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0104 0.0113 38
AKBANK T.A.S. (A) TiPi PREMIUM HISSE SENEDi FONU 0.0114 0.0114 0.0112 0.0115 0.0091 0.0113 39
AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB30 END.A.F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0088 0.0113 40
ING BANK A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0112 0.0112 0.0112 0.0113 0.0116 0.0113 41
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0113 0.0119 0.0113 42
YAPI VE KREDI BANKASI A.T.IMKB ULUSALI100 END. F.(HIS.SEN.Y F.) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0082 0.0113 43
ACAR YAT. MEN. DEG. A.S. A TiPi KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0111 0.0116 0.0112 44
\F(éxsl KREDI BANKASI A TiPi SEM.FON.BAG.AGRESIF HISSE SENEDI ALT FONU(4.ALT F.) HISSE SENEDI 00113 0.0113 00112 00115 0.0075 0.0112 45
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDI FON (HiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0082 0.0111 46
OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0077 0.0110 47
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ALTERNATIFBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU 0.0112 0.0112 0.0111 0.0102 0.0086 0.0110 48
SEKERBANK T.A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FON 0.0111 0.0111 0.0111 0.0107 0.0090 0.0110 49
ASHMORE i$ YATIRIM A TiPi DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0067 0.0110 50
YAPI VE KREDI BANKASI A T.OZL. BAN. IMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0045 0.0110 51
ING BANK A.S. A TIPI iIMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0029 0.0110 52
TGB A.S. A TIPI IMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0111 0.0028 0.0109 53
HALK YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPI IMKB 30 ENDEKSI FONU( HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0031 0.0109 54
HSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TiPI BIST30 ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0028 0.0109 55
T.IS BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI FONU ( HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0031 0.0109 56
ALTERNATIFBANK A.S.(A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0099 0.0080 0.0109 57
YKR A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI ALT F.(HiS.SEN.YOGUN FON)(4.A.F.) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0020 0.0109 58
T.VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI F.(HiS.SEN.YOG.FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0108 0.0020 0.0108 59
ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON 0.0109 0.0109 0.0110 0.0100 0.0088 0.0108 60
T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPI KARMA YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0101 0.0091 0.0108 61
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. A.F.1.A.F.HIS.Y F. 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0001 0.0107 62
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0097 0.0056 0.0107 63
BiziM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPI ALTIN VE ENERJI KARMA FONU 0.0109 0.0109 0.0108 0.0083 0.0074 0.0107 64
\F(glz; KREDI YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI DEGISKEN ALT FONU(1.ALT 0.0107 0.0107 0.0110 0.0102 0.0098 0.0107 65
DENIZBANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0095 0.0066 0.0106 66
T.IS BANKASI (A) TiPi IMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0111 0.0111 0.0111 0.0098 0.0010 0.0106 67
TURK EKONOMI BANKASI A S. (A) TIPI KARMA FONU 0.0107 0.0107 0.0110 0.0097 0.0079 0.0106 68
IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN F.) 0.0109 0.0109 0.0111 0.0096 0.0026 0.0105 69
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. VERIM ODAKLI A TiPi DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0000 0.0074 0.0085 0.0105 70
TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON 0.0106 0.0106 0.0109 0.0088 0.0067 0.0104 71
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TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0106 0.0106 0.0110 0.0090 0.0055 0.0104 72
HSBC BANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0105 0.0105 0.0109 0.0089 0.0055 0.0103 73
T.C.ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A.FONU 4. A F. 0.0104 0.0104 0.0109 0.0090 0.0067 0.0102 74
TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0107 0.0074 0.0048 0.0101 75
T .IS BANKASI (A) TiPI DEGISKEN FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0085 0.0066 0.0100 76
T.IS BANKASI A.S. (A) TIPl KARMA KUMBARA FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0089 0.0073 0.0100 77
ANADOLUBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0109 0.0079 0.0000 0.0100 78
ACAR MENKUL DEGERLER TICARETI A.S. (A) TIPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0101 0.0101 0.0108 0.0088 0.0074 0.0100 79
ERGO SIGORTA A.S. DINAMIK (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0102 0.0102 0.0108 0.0080 0.0037 0.0099 80
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.KARMA A.F.3.AF. 0.0101 0.0101 0.0108 0.0085 0.0066 0.0099 81
UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0101 0.0101 0.0107 0.0075 0.0043 0.0098 82
ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0099 0.0099 0.0107 0.0079 0.0047 0.0096 83
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2.A.F. 0.0097 0.0097 0.0106 0.0082 0.0069 0.0096 84
DENIZBANK A.S. A TiPi AFILI BANKACILIK KARMA FONU 0.0098 0.0098 0.0106 0.0080 0.0061 0.0096 85
SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi KARMA FON 0.0094 0.0094 0.0105 0.0088 0.0083 0.0093 86
TEKSTIL BANKASI A.S. (A) TIPI HISSE SENEDI FONU 0.0097 0.0097 0.0093 0.0014 0.0009 0.0090 87
TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FON 0.0092 0.0092 0.0079 0.0000 0.0003 0.0084 88
T.GARANTI BANKASI A.S. A TiPI DEGISKEN FONU 0.0083 0.0083 0.0087 0.0081 0.0087 0.0083 89
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN ANALIZ FONU 0.0000 0.0000 0.0234 0.0067 0.0077 0.0015 90

104




Cizelge E. 5 Performans Olgiitlerinin Duyarlilik Analizi — Durum 4

0.11 0.11 0.26 0.26 0.26
Pl o Bl il R sl B P
TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiP1 HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0119 0.0119 0.0114 0.0144 0.0360 0.0187 1
KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU 0.0121 0.0121 0.0115 0.0157 0.0320 0.0180 2
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPi K. VE 0. OLC. SIR. HISSE SENEDI FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0179 0.0271 0.0175 3
ATA YATIRIM MEN.KIY.A.S. A TiPi DEGISKEN FON (HiS.SEN.YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0149 0.0297 0.0172 4
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0170 0.0229 0.0162 5
TGB A.S. A TiPI TEMETTU.END.F.(HIS.SEN.YOGUN F.) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0141 0.0253 0.0158 6
YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOG SiR.ISTIRAK A.F(HiS.SEN.YOG.F)(3.ALT FON) 0.0124 0.0124 0.0115 0.0156 0.0228 0.0157 7
BiZiM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi INSAAT SEKTOR FONU 0.0122 0.0122 0.0115 0.0157 0.0218 0.0154 8
MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0156 0.0207 0.0152 9
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU(HISSE SEN.YOG.FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0151 0.0213 0.0151 10
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TIPl KARMA FONU 0.0126 0.0126 0.0116 0.0156 0.0197 0.0150 11
DELTA MENKUL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0150 0.0206 0.0149 12
FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPI DEGISKEN FONU(HISSE SENEDI FONU) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0138 0.0210 0.0146 13
FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HIiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0200 0.0142 14
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TiPIl KARMA AKTIF STRATEJI FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0147 0.0173 0.0141 15
FINANSBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN) 0.0117 0.0117 0.0113 0.0130 0.0193 0.0139 16
ING BANK A TiPi HISSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDI YOGUN F) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0185 0.0138 17
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.GLOBAL TEKNO.YAB.MEN KIY.A.F(6.A.F) 0.0137 0.0137 0.0121 0.0139 0.0150 0.0137 18
DENIZBANK A.S.(A) TiPi IMKB ULUSALI100 ENDEKS FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0181 0.0134 19
ASYA KATILIM BANKASI A.S. A TiPi AKASYA KARMA FONU 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0166 0.0134 20
zgg U\T/\FFIE)?\]E)DT BANKASI A.S. A TiPI SEM.FON.BAG.IDEA MODEL HiSSE SEN.A F.(HiSSE SENEDI 00115 0.0115 00113 0.0124 0.0174 0.0132 21
T.IS BANKASI A.S. (A) TiPi IMKB ULUSAL TEKNOLOJi ENDEKSI FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0136 0.0155 0.0132 22
T.IS BANKASI A.S. A TiPi iSTIRAK FONU (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0131 0.0157 0.0130 23
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0.11 0.11 0.26 0.26 0.26
Fon Ad: v | B | e | G | PEnene | puam | swa
BASKENT MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0133 0.0133 0.0118 0.0131 0.0140 0.0130 24
DENIZBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU (HiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0165 0.0130 25
TGB A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU(HIS.YOGUN FON) 0.0116 0.0116 0.0113 0.0125 0.0151 0.0127 26
T.IS BANKASI A.S. A TIPI HISSE FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0123 0.0139 0.0123 27
T. HALK BANKASI T.A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0115 0.0115 0.0113 0.0122 0.0135 0.0121 28
YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU 0.0116 0.0116 0.0113 0.0120 0.0129 0.0119 29
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TIPI COCUGUMUN GELECEGI HISSE SENEDI FONU 0.0117 0.0117 0.0113 0.0119 0.0126 0.0119 30
AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIS.SEN.A F(HIS.SEN.YOG.F)1.A.F 0.0115 0.0115 0.0113 0.0120 0.0126 0.0118 31
YAPI VE KREDI BANK.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0119 0.0125 0.0118 32
HSBC BANK A.S. A TiPi HiSSE SENEDi FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0113 0.0119 0.0121 0.0117 33
ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDi FON 0.0115 0.0115 0.0112 0.0117 0.0122 0.0116 34
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0113 0.0119 0.0114 35
T.IS BANKASI A.S. A TiPi PRIVIA DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0111 0.0114 36
ING BANK A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0112 0.0112 0.0112 0.0113 0.0116 0.0113 37
ACAR YAT. MEN. DEG. A.S. A TiPi KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0111 0.0116 0.0113 38
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI DEGISKEN AKTIF FONU( HISSE SENEDI YOGUN FON ) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0114 0.0106 0.0111 39
T.GARANTI BANKASI OZEL BANKACILIK VE PORTFOY A TiPI DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0104 0.0110 40
YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HIS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0098 0.0110 41
AKBANK T.A.S. (A) TiPI PREMIUM HISSE SENEDI FONU 0.0114 0.0114 0.0112 0.0115 0.0091 0.0108 42
AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB30 END.A.F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0088 0.0107 43
YAPI VE KREDI BANKASI A.T.IMKB ULUSALI100 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0082 0.0106 44
SEKERBANK T.A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FON 0.0111 0.0111 0.0111 0.0107 0.0090 0.0105 45
:gﬁ; KREDI YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI DEGISKEN ALT FONU(1.ALT 0.0107 0.0107 0.0110 0.0102 0.0098 0.0104 46
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDI FON (HIiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0082 0.0104 47
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0.11 0.11 0.26 0.26 0.26
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
'3:(351 KREDI BANKASI A TiPi SEM.FON.BAG.AGRESIF HISSE SENEDI ALT FONU(4.ALT F.) HISSE SENEDI 0.0113 0.0113 0.0112 0.0115 0.0075 0.0103 48
T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPi KARMA YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0101 0.0091 0.0102 49
ALTERNATIFBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU 0.0112 0.0112 0.0111 0.0102 0.0086 0.0102 50
ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON 0.0109 0.0109 0.0110 0.0100 0.0088 0.0102 51
OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0077 0.0101 52
ALTERNATIFBANK A.S.(A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0099 0.0080 0.0100 53
ASHMORE i$ YATIRIM A TiPi DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0067 0.0099 54
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPI DEGISKEN ANALIZ FONU 0.0000 0.0000 0.0234 0.0067 0.0077 0.0098 55
TURK EKONOMI BANKASI A S. (A) TIPI KARMA FONU 0.0107 0.0107 0.0110 0.0097 0.0079 0.0098 56
YAPI VE KREDI BANKASI A T.OZL. BAN. IMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0045 0.0095 57
DENIZBANK A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0095 0.0066 0.0094 58
BizZiM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPI ALTIN VE ENERJI KARMA FONU 0.0109 0.0109 0.0108 0.0083 0.0074 0.0093 59
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0097 0.0056 0.0093 60
SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi KARMA FON 0.0094 0.0094 0.0105 0.0088 0.0083 0.0092 61
T.IS BANKASI A.S. (A) TiPl KARMA KUMBARA FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0089 0.0073 0.0092 62
ACAR MENKUL DEGERLER TiCARETI A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0101 0.0101 0.0108 0.0088 0.0074 0.0092 63
TACIRLER MENKUL DEGERLER A_S. (A) TiPi KARMA FON 0.0106 0.0106 0.0109 0.0088 0.0067 0.0092 64
T.C.ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A.FONU 4. A F. 0.0104 0.0104 0.0109 0.0090 0.0067 0.0092 65
ING BANK A.S. A TIPI IMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0029 0.0091 66
HALK YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPI IMKB 30 ENDEKSI FONU( HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0031 0.0091 67
TGB A.S. A TIPI IMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0111 0.0028 0.0090 68
T.IS BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI FONU ( HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0031 0.0090 69
T .IS BANKASI (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0085 0.0066 0.0090 70
HSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TiPI BIST30 ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0028 0.0090 71
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0.11 0.11 0.26 0.26 0.26
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0106 0.0106 0.0110 0.0090 0.0055 0.0090 72
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.KARMA A.F.3.AF. 0.0101 0.0101 0.0108 0.0085 0.0066 0.0089 73
HSBC BANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0105 0.0105 0.0109 0.0089 0.0055 0.0089 74
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2.A.F. 0.0097 0.0097 0.0106 0.0082 0.0069 0.0088 75
YKR A TiPI SEMSIYE FONUNA BAGLI IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI ALT F.(HIS.SEN.YOGUN FON)(4.A.F.) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0020 0.0087 76
T.VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI F.(HIS.SEN.YOG.FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0108 0.0020 0.0087 77
DENIZBANK A.S. A TiPI AFILI BANKACILIK KARMA FONU 0.0098 0.0098 0.0106 0.0080 0.0061 0.0086 78
IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN F.) 0.0109 0.0109 0.0111 0.0096 0.0026 0.0085 79
T.GARANTI BANKASI A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0083 0.0083 0.0087 0.0081 0.0087 0.0084 80
TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0107 0.0074 0.0048 0.0083 81
ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0099 0.0099 0.0107 0.0079 0.0047 0.0082 82
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. A.F.1.A.F.HIS.Y F. 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0001 0.0082 83
T.IS BANKASI (A) TiPi IMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0111 0.0111 0.0111 0.0098 0.0010 0.0081 84
ERGO SIGORTA A.S. DINAMIK (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0102 0.0102 0.0108 0.0080 0.0037 0.0081 85
UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0101 0.0101 0.0107 0.0075 0.0043 0.0081 86
ANADOLUBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0109 0.0079 0.0000 0.0072 87
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. VERIM ODAKLI A TiPi DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0000 0.0074 0.0085 0.0066 88
TEKSTIL BANKASI A.S. (A) TIPI HISSE SENEDI FONU 0.0097 0.0097 0.0093 0.0014 0.0009 0.0051 89
TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FON 0.0092 0.0092 0.0079 0.0000 0.0003 0.0042 90
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Cizelge E. 6 Performans Olgiitlerinin Duyarlilik Analizi — Durum 5

0.05 0.05 0.3 0.3 0.3
Pl o Bl il R sl B P
TEB YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0119 0.0119 0.0114 0.0144 0.0360 0.0197 1
KARE YATIRIM MENKUL A.S. A TIPI DEGISKEN FONU 0.0121 0.0121 0.0115 0.0157 0.0320 0.0190 2
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A TiPi K. VE 0. OLC. SIR. HISSE SENEDI FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0179 0.0271 0.0183 3
ATA YATIRIM MEN.KIY.A.S. A TiPi DEGISKEN FON (HiS.SEN.YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0149 0.0297 0.0180 4
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0128 0.0128 0.0117 0.0170 0.0229 0.0167 5
TGB A.S. A TiPI TEMETTU.END.F.(HIS.SEN.YOGUN F.) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0141 0.0253 0.0164 6
YKR .A TiPi SEM.FON.BAGLI KOG SIR.ISTIRAK A.F(HIS.SEN.YOG.F)(3.ALT FON) 0.0124 0.0124 0.0115 0.0156 0.0228 0.0162 7
BiZiM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi INSAAT SEKTOR FONU 0.0122 0.0122 0.0115 0.0157 0.0218 0.0159 8
MEKSA YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0156 0.0207 0.0156 9
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FONU(HISSE SEN.YOG.FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0151 0.0213 0.0156 10
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TIPl KARMA FONU 0.0126 0.0126 0.0116 0.0156 0.0197 0.0153 11
DELTA MENKUL DEGERLER A TIPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0122 0.0122 0.0115 0.0150 0.0206 0.0153 12
FINANS YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPI DEGISKEN FONU(HISSE SENEDI FONU) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0138 0.0210 0.0151 13
FINANSBANK (A) DEGISKEN FONU (HIiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0200 0.0146 14
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S. A TiPIl KARMA AKTIF STRATEJI FONU 0.0125 0.0125 0.0116 0.0147 0.0173 0.0143 15
FINANSBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDI FONU (HISSE SENEDi YOGUN) 0.0117 0.0117 0.0113 0.0130 0.0193 0.0143 16
ING BANK A TiPi HISSE SENEDI YATIRIM FONU(HISSE SENEDI YOGUN F) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0185 0.0141 17
DENIZBANK A.S.(A) TiPi IMKB ULUSALI100 ENDEKS FON (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0181 0.0137 18
YAPI VE KREDI BANKASI A.S. A TiPi SEM.FON.BAG.GLOBAL TEKNO.YAB.MEN KIY.A.F(6.A.F) 0.0137 0.0137 0.0121 0.0139 0.0150 0.0137 19
ASYA KATILIM BANKASI A.S. A TIPI AKASYA KARMA FONU 0.0118 0.0118 0.0114 0.0134 0.0166 0.0136 20
zgg UY\FF%?\IE)DT BANKASI A.S. A TiPI SEM.FON.BAG.IDEA MODEL HISSE SEN.A.F.(HISSE SENEDI 00115 0.0115 00113 0.0124 0.0174 0.0135 21
T.IS BANKASI A.S. (A) TiPi IMKB ULUSAL TEKNOLOJi ENDEKSI FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0120 0.0120 0.0114 0.0136 0.0155 0.0133 22
T.IS BANKASI A.S. A TiPi ISTIRAK FONU (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0118 0.0118 0.0114 0.0131 0.0157 0.0132 23
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0.05 0.05 0.3 0.3 0.3
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
DENIZBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU (HiSSE SENEDi YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0124 0.0165 0.0132 24
BASKENT MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0133 0.0133 0.0118 0.0131 0.0140 0.0130 25
TGB A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU(HIS.YOGUN FON) 0.0116 0.0116 0.0113 0.0125 0.0151 0.0128 26
T.IS BANKASI A.S. A TiPi HISSE FONU (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0115 0.0115 0.0113 0.0123 0.0139 0.0124 27
T. HALK BANKASI T.A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0115 0.0115 0.0113 0.0122 0.0135 0.0122 28
YATIRIM FINANSMAN MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU 0.0116 0.0116 0.0113 0.0120 0.0129 0.0120 29
AKBANK A TIPI SEM.F.BAG.HIS.SEN.A F(HIS.SEN.YOG.F)1.A.F 0.0115 0.0115 0.0113 0.0120 0.0126 0.0119 30
GLOBAL MENKUL DEGERLER A.S.A TIPI COCUGUMUN GELECEGI HISSE SENEDI FONU 0.0117 0.0117 0.0113 0.0119 0.0126 0.0119 31
YAPI VE KREDI BANK.A.S.A TiPI SEMSIYE FONUNA BAGLI KARMA 3.ALT.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0119 0.0125 0.0118 32
HSBC BANK A.S. A TiPi HiSSE SENEDi FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0113 0.0119 0.0121 0.0117 33
ACAR YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HISSE SENEDi FON 0.0115 0.0115 0.0112 0.0117 0.0122 0.0117 34
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0113 0.0119 0.0114 35
T.IS BANKASI A.S. A TiPi PRIVIA DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0111 0.0114 36
ING BANK A.S. A TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0112 0.0112 0.0112 0.0113 0.0116 0.0114 37
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S.(A) TiPi DEGISKEN ANALIZ FONU 0.0000 0.0000 0.0234 0.0067 0.0077 0.0113 38
ACAR YAT. MEN. DEG. A.S. A TiPl KARMA FON 0.0112 0.0112 0.0111 0.0111 0.0116 0.0113 39
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPI DEGISKEN AKTIF FONU( HISSE SENEDI YOGUN FON ) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0114 0.0106 0.0111 40
T.GARANTI BANKASI OZEL BANKACILIK VE PORTFOY A TiPI DEG.F.(HIS.SEN.YOG.F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0104 0.0110 41
YAPI VE KREDI BANK.A T. SEM. F. BAG. HIS. SEN.2.ALT F.HIS.SEN.YOG.F. 0.0114 0.0114 0.0112 0.0117 0.0098 0.0110 42
AKBANK T.A.S. (A) TiPI PREMIUM HISSE SENEDI FONU 0.0114 0.0114 0.0112 0.0115 0.0091 0.0107 43
AKBANK A T.SEM.F.BAG.IMKB30 END.A.F(HIS.SEN.YOG.F.)3.A.F 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0088 0.0106 44
YAPI VE KREDI BANKASI A.T.IMKB ULUSAL100 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) 0.0114 0.0114 0.0112 0.0116 0.0082 0.0105 45
SEKERBANK T.A.S. (A) TiPI HISSE SENEDI FON 0.0111 0.0111 0.0111 0.0107 0.0090 0.0104 46
YAPI KREDI YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi SEMSIYE FONUNA BAGLI DEGISKEN ALT FONU(1.ALT 0.0107 0.0107 0.0110 0.0102 0.0098 0.0104 47

FON)
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0.05 0.05 0.3 0.3 0.3
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
ECZACIBASI MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi HiSSE SENEDI FON (HISSE SENEDi YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0082 0.0102 48
'\:(ggl KREDI BANKASI A TiPI SEM.FON.BAG.AGRESIF HISSE SENEDI ALT FONU(4.ALT F.) HISSE SENEDI 00113 0.0113 0.0112 00115 0.0075 0.0102 49
T. HALK BANKASI A.S. (A) TiPI KARMA YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0101 0.0091 0.0101 50
ALTERNATIFBANK A.S. (A) TiPi HISSE SENEDi FONU 0.0112 0.0112 0.0111 0.0102 0.0086 0.0101 51
ATA YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.(A) TiPi KARMA FON 0.0109 0.0109 0.0110 0.0100 0.0088 0.0100 52
OYAK YATIRIM MENKUL DEG.A.S. A DEGISKEN FON (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0077 0.0100 53
ALTERNATIFBANK A.S.(A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0099 0.0080 0.0098 54
ASHMORE IS YATIRIM A TiPI DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0067 0.0097 55
TURK EKONOMI BANKASI A S. (A) TiPi KARMA FONU 0.0107 0.0107 0.0110 0.0097 0.0079 0.0097 56
DENIZBANK A.S. (A) TiPI DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0108 0.0108 0.0110 0.0095 0.0066 0.0092 57
SEKER YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TIiPl KARMA FON 0.0094 0.0094 0.0105 0.0088 0.0083 0.0092 58
YAPI VE KREDI BANKASI A T.OZL. BAN. iIMKB 30 END. F.(HIS.SEN.Y.F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0045 0.0092 59
T.IS BANKASI A S. (A) TIPl KARMA KUMBARA FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0089 0.0073 0.0091 60
ACAR MENKUL DEGERLER TiCARETI A.S. (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0101 0.0101 0.0108 0.0088 0.0074 0.0091 61
BiZiM MENKUL DEGERLER A.S.A TiPi ALTIN VE ENERJI KARMA FONU 0.0109 0.0109 0.0108 0.0083 0.0074 0.0091 62
TURKIYE VAKIFLAR BANKASI T.A.O (A) TiPi DEGISKEN YATIRIM FONU 0.0110 0.0110 0.0111 0.0097 0.0056 0.0090 63
T.C.ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.DEG.DEGER A.FONU 4. A F. 0.0104 0.0104 0.0109 0.0090 0.0067 0.0090 64
TACIRLER MENKUL DEGERLER A_S. (A) TiPi KARMA FON 0.0106 0.0106 0.0109 0.0088 0.0067 0.0090 65
T .IS BANKASI (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0102 0.0102 0.0108 0.0085 0.0066 0.0088 66
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TIPI SEMS.F.BAG.KARMA A.F.3.AF. 0.0101 0.0101 0.0108 0.0085 0.0066 0.0088 67
ING BANK A.S. A TIPI IMKB ULUSAL 30 ENDEKS FONU 0.0113 0.0113 0.0112 0.0112 0.0029 0.0087 68
HALK YATIRIM MENKUL DEG.A.S.A TiPi IMKB 30 ENDEKSI FONU( HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0031 0.0087 69
TACIRLER MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0106 0.0106 0.0110 0.0090 0.0055 0.0087 70
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.BAG.DEG.BASAK A.F.2.AF. 0.0097 0.0097 0.0106 0.0082 0.0069 0.0087 71
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0.05 0.05 0.3 0.3 0.3
Fon Adi v | B | e | G | PEnene | puam | swa
T.i$ BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSi FONU ( HiISSE SENEDi YOGUN FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0031 0.0087 72
TGB A.S. A TIPI IMKB U. 30 END.F. (HIS.SEN.YOGUN F.) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0111 0.0028 0.0087 73
HSBC BANK A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0105 0.0105 0.0109 0.0089 0.0055 0.0087 74
HSBC YAT. MEN. DEG. A.S.(A) TiPI BIST30 ENDEKSI FONU(HISSE SENEDI YOGUN FON) 0.0113 0.0113 0.0112 0.0110 0.0028 0.0086 75
T.GARANTI BANKASI A.S. A TiPI DEGISKEN FONU 0.0083 0.0083 0.0087 0.0081 0.0087 0.0085 76
DENIZBANK A.S. A TiPi AFILI BANKACILIK KARMA FONU 0.0098 0.0098 0.0106 0.0080 0.0061 0.0084 77
YKR A TiPI SEMSIYE FONUNA BAGLI IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI ALT F.(HIS.SEN.YOGUN FON)(4.A.F.) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0109 0.0020 0.0083 78
T.VAKIFLAR BANKASI A TiPi IMKB ULUSAL 30 ENDEKSI F.(HIS.SEN.YOG.FON) 0.0112 0.0112 0.0112 0.0108 0.0020 0.0083 79
IS YATIRIM MEN.DEG.A.S. (A) TiPI DEGISKEN FONU (HISSE SENEDI YOGUN F.) 0.0109 0.0109 0.0111 0.0096 0.0026 0.0081 80
ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPi DEGISKEN FONU 0.0099 0.0099 0.0107 0.0079 0.0047 0.0080 81
TURKIYE KALKINMA BANKASI A.S. (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0107 0.0074 0.0048 0.0079 82
ERGO SIGORTA A.S. DINAMIK (A) TiPi DEGISKEN FON 0.0102 0.0102 0.0108 0.0080 0.0037 0.0078 83
UNLU MENKUL DEGERLER A.S. A TiPi DEGISKEN FONU 0.0101 0.0101 0.0107 0.0075 0.0043 0.0078 84
T.C. ZIRAAT BANKASI A.S. A TiPi SEMS.F.B.IMKB U.30 END. A.F.1.A.F.HIS.Y.F. 0.0112 0.0112 0.0112 0.0107 0.0001 0.0077 85
T.IS BANKASI (A) TiPi IMKB ULUSAL MALI ENDEKS FONU (HiSSE SENEDI YOGUN FON) 0.0111 0.0111 0.0111 0.0098 0.0010 0.0077 86
ANADOLUBANK A.S.(A) TIPI DEGISKEN FON 0.0105 0.0105 0.0109 0.0079 0.0000 0.0067 87
GEDIK YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S. VERIM ODAKLI A TiPi DEGISKEN FON 0.0112 0.0112 0.0000 0.0074 0.0085 0.0059 88
TEKSTIL BANKASI A.S. (A) TIPI HISSE SENEDI FONU 0.0097 0.0097 0.0093 0.0014 0.0009 0.0044 89
TEKSTIL MENKUL DEGERLER A.S. (A) TiPI DEGISKEN FON 0.0092 0.0092 0.0079 0.0000 0.0003 0.0034 90
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