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Azimut PY$ Goklu Varlik Degisken Fon'un
yatinm performans: konusunda kamuya agiklanan bilgilere iligkin rapor

Azimut PYS Goklu Varlik Degisken Fon'un ("Fon") 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap ddnemine ait ekteki
performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.5 sayili Bireysel Portfylerin ve
Kolektif Yatinm Kuruluglarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayal Ucretlendirimesine ve
Kolektif Yatinm Kuruluglanm Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda
Tebligiinde (“Teblig™) yer alan performans sunug standartlanina iligkin dizenlemeleri cergevesinde
incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz sadece yukarda belitien déneme ait performans sunugunu kapsamaktadir. Bunun
diginda kalan dénemiler igin inceleme yapiimarmsg ve géris otusturulmamigtir.

Géristmoze gore 1 Ocak - 31 Aralik 2019 hesap donemine ait performans sunug raporu Azimut PY$S
Coklu Varlik Degisken Fon'un performansini ilgili Teblig'in performans sunug standartiarina iligkin
duzenlemelerine uygun olarak dodru bir bigimde yansitmaktadr.

Diger Husus

Fon'un 31 Aralik 2019 tarihi itibaryla kamuya agiklanmak Gzere aynca hazirlanacak yillik finansal
tablolan Gzerindeki bagimsiz denetim gahgmalanmiz heniiz tamamlanmamis olup; s6z konusu finansal
tablolara iligkin bagimsiz denetim galigmalanmizin tamamtanmasina mateakiben ilgili bagimsiz denetim
raporumuz aynca tanzim edilecektir.

Fon'un 31 Aralik 2018 hesap dénemine ait performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
VII-128.5 sayll Bireysel Portféylerin ve Kolektif Yatinm Kuruluglanimn Performans Sunumuna,
Performansa Dayall Ucretiendiriimesine ve Kolektif Yatinm Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama
Faaliyetlerine lligkin Esaslar Hakkinda Teblig'inde (“Teblig"} yer alan performans sunug standartlanna
liskin dGzenlemeleri cercevesinde incelemesi baska bagimsiz denetim sirketi tarafindan
gerceklestiriimis olup, s6z konusu bagimsiz denetim girketi 31 Ocak 2019 tarihli performans sunug
raporunda Tebli§'de belirtilen performans sunus standartlanna iligkin duzenlemelere uygun olarak dogru
bir bigimde yansithdin bildirmistir.
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AZIMUT PORTFOY YONETIMI A.S. TARAFINDAN KURULAN VE YONETILEN
AZIMUT PYS COKLU VARLIK DEGISKEN FON

1 OCAK - 31 ARALIK 2019 DONEMINE AIT

PERFORMANS SUNUM RAPORU

(Tutarlar aksi belirtilmedikge Turk Liras: (“TL”) cinsinden ifade edilmistir.

A.  TANITICI BILGILER

PORTFOY BILGILERIi
Halka arz tarihi: 31 Temmuz 2015

YATIRIM VE YONETIME iLISKiN BILGILER

31 Aralik 2019 tarihi itibariyle

Portfdy Y oneticileri

Fon Toplam Degeri 223.747.762,57 | Abdullah Selim Kunt
Birim Pay Kutay Ultan
Degeri(TL) 0,141154 | Onursal Gokal
Yatirimc Sayisi 478
Tedaviil Oran1 % %31,70
Portfdy Dagilhimi % Yatinnm Stratejisi
-Hisse % 49,36 | Fonun degisken fon olmasi sebebiyle fon izahnamesinin 2.4.
-Ozel Sektor Tahvili % 24,02 | maddesinde belirtilen varlik tlirii ve sinirlamalarini iceren tabloda
-Yatirim Fonu % 9,30 belirtilen varhklara yatinm yapilarak portfoy cesitliligi
-Ters Repo % 16,77 | saglanmas: hedeflenir. Fon portfoyunin yonetiminde yatirim
-Diger 9% 3,57 | yapilacak sermaye piyasas: aracglari secilirken agirlikl olarak
Hisse Senedi Sektérel Dagilinm BIST’te islem goren ortaklik paylari ile Kamu ve/veya ozel
sektdr borclanma aracglarina ve kira sertifikalarina yer
Sanayi %22,89 verilecektir. Portfoy yoneticisi; fon portfoyiine dahil edilecek
Holding %12,32 ortaklik paylarinin secimini saglamak igin temel ve teknik analiz
Mali %11,43 yontemlerinden faydalanirken, borglanma araglarinin segiminde
imalat %10,27 ise piyasa kosullarina uygun olan vade yapisi ve getiriyi goz
Otomotiv %9,89 oninde bulunduracaktir. Fon portfoylnin yonetiminde, risk
Tiiketim %8.65 faktord yontemi kullanilarak taktiksel varhik dagilimi saglanir.
Ulasim %6,89 Risk faktor(i yontemine gore fon yoneticisinin piyasadaki
Tekstil %6,75 sistematik riski g6z 6ninde bulundurarak belirledigi, 1 ve 5
Madencilik %4,56 arasinda degisen “risk degeri”ne gore ortaklik paylari ve
Teknoloji %3,73 borglanma aracglarina olan dagilim belirlenir. 1, en disik
Gayrimenkul Yatirim Ort.  %2,63 sistematik riske isaret ederken, 5, en yiiksek sistematik riski ifade

eder. Sistematik risk; genel ekonomik kosullardan kaynaklanan
ve dolayisiyla tim yatirim araclarini etkileyen kaginilamayan
riski ifade eder. Bu risk kaynaklari; faiz oram riski, enflasyon
riski, politik risk ve kur riski olarak tanimlanir. En dustk risk
degeri (risk degerinin 1 olmasim ifade eder), ters repo veya
Takasbank Para Piyasas: islemleri gibi likit para piyasasi
araclarina en yiiksek miktarda yatirim: ifade ederken, en yiiksek
risk degeri (risk degerinin 5 olmasin: ifade eder) ortakhk
paylarina en yiksek yatirimi ifade eder. Ek olarak; 3 ile belirtilen
risk degeri %30 ile %50 arasi1 ortaklik paylarina yatirimi ifade
ederken, %50 ile %70 arasi borglanma araglarina ve/veya likit
varhklara yatirimm ifade eder. Taktiksel varlik dagilhim: ile
piyasalarda olusan kisa vadeli firsatlar degerlendirilerek getiriye
katki saglanmaya ¢alisilir.Fon, piyasa kosullarini ve esik degerini
dikkate alarak varlik dagilimini, madde 2.4’te belirtilen asgari ve
azami sinirlamalar dahilinde belirleyebilir. Fon portfdyiine
yabanci para ve sermaye piyasas: araclar: da dahil edilebilir. Ote
yandan bu sermaye piyasas: araglarinin degeri fon toplam
degerinin %80’ini asamaz.
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A.  TANITICI BILGILER (Devam)

En Az Alinabilir Pay Adedi | 1 Adet

Yatinm Riskleri

Fon’un isletilmesi sirasinda karsilasilabilecek muhtemel riskler; Piyasa, Kars: taraf, Likidite, Kaldirag
Yaratan Islem, Operasyonel, Yogunlasma, Korelasyon, Yasal Riskleridir. Piyasa, Kars: taraf, Likidite,
Kaldirac Yaratan Islem ve Korelasyon Riskleri bagimsiz bir risk yoneticisi tarafindan giinliik olarak
gerek mevzuatsal gerekse yatirim komitesi tarafindan belirlenen kistaslar cercevesinde takip edilerek
gerekli aksiyonlarin alinmas: saglanir. Ilaveten, portfoy yoneticisi fon portfoyiini yonetirken riskin
dagitilmasi, likidite ve getiri unsurlarint g6z éniinde bulundurmakta, portfdy yonetim stratejilerine ve
yatirim simrlamalarina uygun hareket ederek fon ictiizigi, izahname, portféy yonetim sdzlesmesi ve
ilgili mevzuatta belirtilen esaslara uyulmaktadir. Fon yonetiminde yatirim yapilacak sermaye piyasasi
araclarinin seciminde nakde déniisimu kolay ve riski az olanlar tercih edilmektedir. Fon’a ait yatirim
kararlari, konularinda uzman tyelerin olusturdugu bir komite tarafindan verilmekte ve alinan kararlar
tutanak haline getirilmektedir. Operasyonel risklerin yonetimine iligkin olarak, Fon’un tiim muhasebe
ve takas islemleri Kurucu nezdindeki ayri bir birim tarafindan yerine getirilmektedir. Fon’un
yonetiminde olusabilecek hata, hile ve usulsuzliklerin énlenmesi ve tespiti, muhasebe kayitlarinin
dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla Fon i¢ kontrol sistemine iligkin tiim esas ve usuller ile is akislar
Sirket tarafindan yazili hale getirilmistir.
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B. PERFORMANS BiLGisSi

Sunuma Dahil
Fon Portféytnin Donem Sonu Sunuma Dahil
Getirisinin Zaman | Esik Deger Portfdy veya Portfdy veya Portfdy
Toplam | Esik Deger| Enflasyon | iginde Standart Standart | Portfdy Grubunun| Grubunun Yoénetilen| Yénetilen TUm
Getiri Getirisi Oram Sapmasi Sapmasi(% Fon Toplam Portfoyler igindeki | Portféyler Tutar Bilgi
YILLAR (%) ()(****) | (%)(**%) (%) ) Degeri(TL) Orani (%) (***)(TL) Rasyosu

2015 5,59 11,52 8,81 0,51 0,02 13.462.482,44 1,18 1.143.342.004,57 -0,06
2016 19,90 10,02 8,53 0,55 0,02 28.977.905,43 3,03 955.543.418,00 0,09
2017 28,18 13,35 11,92 0,39 0,03 93.086.319,15 8,73 1.066.053.317,34 0,01
2018 16,76 20,50 20,30 0,49 0,05 127.005.589,11 9,41 1.349.334.019,23 -0,02
2019(*) 36,55 23,41 11,84 0,41 0,01 223.747.762,57 6,59 3.393.823.960,61 0,17

(*)  10Ocak 2019 — 31 Aralik 2019 dénemine aittir.
(**) TUIK tarafindan aciklanan aylik enflasyon oranlarinin geometrik ortalamasi ahinarak hesaplanmistir.

(***) Yonetilen btiin fonlarin toplam degerini géstermektedir. Ozel Portféy Y 6netimi kapsaminda ki tutarlar dahil degildir. Sirket birlesmesi 6ncesine denk gelen Yénetilen
Fon Tutarlari entegre edilerek hesaplanmastir.

(****) Fon’un tiir( degisken fon olup herhangi bir karsilastirma 6l¢iti bulunmadigindan esik deger belirlenmistir. Esik deger 1 Ocak — 31 Aralik 2019 dénemi icin Esik degeri
gecelik Turk Liras: referans faiz oraninin performans dénemine denk gelen bilesik getirisidir.

(*****) {lgili dénemler icin portfoyiin ve esik degerin standart sapmas ve bilgi rasyosu gunliik getiriler tizerinden hesaplanmustir.

Gecmis getiriler gelecek donem performansi igin bir gosterge sayilmaz.
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C.

1.

DIPNOTLAR

Fon, Azimut Portfoy Yonetimi A.S. (“Sirket”) tarafindan yonetilmektedir. Sirket, 9 Ekim 1998
tarihinde kurulmustur. Sirket’in %100 pay sahibi, AZ International Holding SA’dir. Sirketin ana
faaliyet konusu, Sermaye Piyasas: Kanunu (“SPKn”) ve ilgili mevzuat hiikimleri gergevesinde,
yatirrm  fonlarinin  kurulmas:t  ve  yOnetimidir.  Ayrica, yatirnm  ortakliklarinin,
28 Mart 2001 tarihli ve 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu
kapsaminda kurulan emeklilik yatirim fonlarinin ve bunlarin muadili yurt disinda kurulmus
yabanci kolektif yatirim kuruluglarimn portféylerinin yonetimi de Sirket’in ana faaliyet konusu
kapsamindadir. Sirket, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 40°inci1 ve 55’inci maddeleri
uyarinca dizenlenmis olan 12 Subat 2015 tarih ve PYS/PY.7/1087 sayili Portfoy Yoneticiligi
belgesini alarak (bu yeni belgeye istinaden 3 Subat 1999 tarih ve ARK/PY-187 sayili portfoy
yoneticiligi yetki belgesi iptal edilmistir.) portfy yoneticiligi faaliyetini de gerceklestirmektedir.
Sirket ayrica, Sermaye Piyasast Kurulu’ndan yatinm fonu katilma pay: satis, pazarlama ve
dagitim faaliyetleri icin de izin almigtir.

Fon Portfoyl’nuin yatirim amaci, yatirimci riskleri ve stratejileri “Tanitici Bilgiler” béliminde
belirtilmigtir. Fon Portfoyli’niin yatirnm Yapilabilecegi varhiklar ve Limitleri asagidaki tabloda
verilmistir.

VARLIK ve iISLEM TURU Asgari %| Azami %
Ortaklik Paylar 0 100
Kamu ve/veya Ozel Sektér Borglanma Araclar: 0 100
Ters Repo Islemleri 0 100
Takasbank Para Piyasas: Islemleri 0 100
Vadeli Mevduat / Katilma Hesabi 0 10
Varant ve Sertifikalar 0 10
Kira Sertifikalar 0 20
Fon, Borsa Yatinm Fonu Katilma Paylari ve Yatirim Ortakhig Paylari (*) 0 20

(*)  Fon ve Borsa Yatirim Fonu Katilma Paylar: fon toplam degerinin %10’unu gegmeyecek sekilde fon
portdyune dahil edilebilir.

Fon 01.01.2019 - 31.12.2019 déneminde net %36,55 oramnda getiri saglarken, esik deger getirisi
ayni donemde %23,41 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi %13,13 olarak olugmustur.

Toplam Getiri: Fonun ilgili ddnemdeki birim pay degerindeki ytizdesel getiriyi ifade etmektedir.
Karsilastirma Ol¢itiiniin Getirisi: Fonun karsilastirma olcuttndn ilgili donem icerisinde belirtilen
varlik dagilimlari ile agirliklandirarak hesaplanmis olan yiizdesel getirisini ifade etmektedir.

Nispi Getiri: Performans sonu dénemi itibariyle hesaplanan portfoy getiri orani ile karsilagtirma
6lgtunln getiri orani arasindaki pozitif ya da negatif yuzdesel fark: ifade etmektedir.
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C.

4.

D.

DIPNOTLAR (Devarm)

Yonetim Ucreti, vergi, saklama Ucreti ve diger faaliyet giderlerinin gunlik brit portfoy degerine
oranmnin agirlikl ortalamasi asagidaki gibidir.

01.01.2019 - 31.12.2019 déneminde TL TUTAR Portfoy Degerine Oram (%)
Yonetim Ucreti 4.209.747,68 2,70
Saklama Ucreti 158.691,74 0,10
Diger 792.549,58 0,51
Toplam Gider 5.160.989,00 3,31
Fon Toplam Degeri (Ortalama) 155.858.675,37

Fonun azami gider oram %3,65 olup toplam gider oran: azami gider oraninin altinda kalmastir.

Yatirim fonlarimin portfoy isletmeciliginden dogan kazanclar kurumlar vergisi ve stopajdan
muaftir.

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasas: Kanununa goére kurulan
menkul kiymetler yatirim fonlarinin katilma paylarinin ilgili oldugu fona iadesi %10 oramnda
gelir vergisi tevfikatina tabidir.

ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

Fon’un karsilastirma 6lcutl yoktur. Fon’un esik degeri, Fon’un stratejisine ve yatirim yapabilecegi
bant araliklarina gore tespit edilmistir.

Fonlarda dolagimdaki tutar miktar: i¢in Gst simr kurali kaldirilmistir. Fonlarin sermaye arttirimi
ortadan kalkmis, pay miktar: sinirsiz hale getirilmistir.

Benchmark’ta yabanci para cinsinden karsilastirma 6lcuitii ve/veya esik degeri mevcut ise endeksler
TCMB tarafindan her giin ilan edilen ilgili alhm kuru Gzerinden TL’ye cevrilerek hesaplanir.

2015 yih ile 2016 yili arasinda bilgi rasyosunda gerceklesen degisim fon getirisinin karsilastirma
Olgutt getirisinden yiksek gerceklesmesi nedeniyle nispi getiride yasanan iyilesmeye istinaden
gerceklesmistir. Bu egilim 2017 yilinda nispi getirinin yiikselmesine istinaden yikselerek bilgi
rasyosu 0.01 seviyesinden gerceklesmistir. 2018 yilinda bilgi rasyosu nispi getirinin negatif
olmasindan dolay: -0.02 olarak gergeklesmistir. 2019 yilinda ise bilgi rasyosu 0,17 olarak
gerceklesmistir.
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5. Fon portfoyiinde bulunan BIS Enerji Elektrik Uretim A.S. tarafindan ihrac edilmis 6zel sektor
tahvilinin (TRBISEA1611) 15.03.2018 tarihinde yapilmasi gereken kismi anapara ve kupon
6demesinin 14.06.2018 tarihli 6deme ile birlestirilerek yapilacaginin Sirket tarafindan agiklanmasi
sebebiyle temkinli bir yaklagim ve belirsizlik nedeniyle 15.03.2018 tarihinde s6z konusu tahvil igin
%50 oraninda karsilik ayrilmasina karar verilmistir.

Fon adina, 6nceden yeniden yapilandirmaya tabi tutulmus (TRBISEA1611) kodlu 6zel sektor tahvil
karsilhig1 alacagina iliskin 20.03.2019 tarihinde ihracci ile muvakafatname diizenlenmistir.

6. BIMEKS Bilgi islem ve D1s Tic. A.S. (“Ihragcr”) tarafindan ihrag edilmis piyasalarda islem géren
Ozel sektor tahvillerine iligkin Ocak 2018 yilinda baglanan yeniden yapilandirma gériismelerinden
olumlu sonug ¢ikmamas: sebebiyle 08.06.2018 tairih itibariyle fon portfoyiinde bulunan BIMEKS
tahvili igin %100 oraninda karsilik ayrilmasina karar verilmistir.

7. AE Arma Elektropanc Elektromekanik San. Muh. Taahhiit ve Tic. A.S.’ye (“lhragct”) ait
“TRSAEST91812” ISIN kodlu 06zel sektér tahvilinin 28.09.2018 tarihinde yapilmas: gereken
anapara ve kupon 6demesinin 28.09.2018 tarihinde yapilamayacagi, KAP’ta ihragci tarafindan ilan
edilmistir.

Temkinli bir yaklagim amaciyla ve belirsizlik nedeniyle, Yatirim Fonlar: rehberinin 5.1.2 maddesi
uyarinca, 28.09.2018 tarihinde fon portfdyiinde yer alan “TRSAEST91812” ISIN kodlu tahvil igin
100% oraminda karsilik ayrilmasina ve degerlemesinin aym giin itibariyle durdurulmasina karar
verilmistir.

8. Derindere Turizm Oto San. Tic. A.S.’ye ait “TRFDRND81811” ISIN kodlu 6zel sektor tahvilinin
31.08.2018 tarihinde yapilmas: gereken ana para ve kupon 6demesinin 31.08.2018 tarihinde
yapilamayacagi, KAP’ta ihragci tarafindan ilan edilmistir. Temkinli bir yaklasim amaciyla ve
belirsizlik nedeniyle, Yatirim Fonlar: rehberinin 5.1.2 maddesi uyarinca, 31.08.2018 tarihinde fon
portfoyiinde yer alan “TRSDRND31918” ISIN kodlu tahvil i¢in 50% oraninda karsilik ayrilmasina
ve degerlemesinin aym gun itibariyle durdurulmasina karar verilmistir. 10.09.2018 tarihinde
muaccel hale gelen kupon 6demesi, firma tarafindan gerceklestirilmis olup degerleme fiyati
tespitinde degisiklige gidilmesi ihtiyacinin dogmasi sebebiyle, ilgili kupon 6deme tutarina isabet
eden karsihk 10.09.2018 tarihi itibariyle iptal edilmistir. Ihracci’mn 6deme yukiumltluklerini
zamamnda yerine getirmesi sebebiyle 28.09.2018 tarihinde asagida tabloda belirtilen fon
portféyiinde bulunan “TRSDRND31918” ISIN kodlu tahvil icin ayrilan karsiligin iptal edilmesine
karar verilmistir.



