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Hedef Portféy ikinci istatistiksel Arbitraj Hisse Senedi Serbest (TL) Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)'un (“Fon”) 27
Subat — 31 Aralik 2023 dénemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasa Kurulu’nun VII-128.5
saylll bireysel Portféylerin ve Kolektif Yatinm Kuruluslarin Performans Sunumuna, Performansa Dayall
Ucretlendirmesine Kolektif Yatirim Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda
Teblig'inde (“Teblig”) yer alan performans sunum standartlarina iliskin diizenlemeleri gercevesinde incelemis
bulunuyoruz.

incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunumunu kapsamaktadir. Bunun disinda kalan
dénemler igin inceleme yapilmamig ve goéris olusturulmamigtir.

incelememiz sonucunda Fon’un 27 Subat — 31 Aralik 2023 dénemine ait performans sunum raporunun Teblig'de
belirtilen performans sunum standartlarina iliskin dlizenlemelere uygun hazirlanmadigi ile dogru ve gergege
uygun bir gériiniim saglamadigi kanaatine varmamiza sebep olacak herhangi bir tespitimiz bulunmamaktadir.
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Fon’'un 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla kamuya agiklanmak (zere ayrica hazirlanacak yillik finansal tablolari
lizerindeki bagimsiz denetim ¢alismalarimiz henliz tamamlanmamis olup; séz konusu finansal tablolara iligkin

bagimsiz denetim calismalarimizin tamamlanmasina miiteakiben ilgili bagimsiz denetim raporu ayrica tanzim
edilecektir.
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A. TANITICI BILGILER

PORTFOYE BAKIS
Fon’un Halka Arz Tarihi: YATIRIM VE YONETIME ILiSKIiN BILGILER
27/02/2023

31 Arahik 2023 itibariyle Portfoy Yoneticileri
Fon Toplam 39.808.146,52 | Ercan Giliner
Degeri Salim Kasap
Birim Pay 1,641334 Fon’un Yatirnm Amaci ve Stratejisi
Degeri
Yatirimei Sayisi 22
Tedaviil Oran1 0,49 | Fon, Borsa Istanbul’da islem goren; ortaklik
(%) paylarinda, ortaklik paylarina ait riichanlarda,

Portfoy Dagilm (%) varantlarda, vadeli islem soOzlesmeleri, opsiyon

Mevduat 0,04 sOzlesmeleri ve diger tiirev araglarda gilin iginde

Viop Teminat 12,02

gerceklesebilecek fiyat uyusmazliklarimi ve

Paylar 83,18 istatistiksel arbitraj firsatlarin1 algoritma destekli

Yatirim Fonu 476 | sistemler ile degerlendirerek sermaye kazanci

saglamayr ve  portfoy  degerinin  artirmayi
amaglamaktadir. Fon, s6z konusu yatirim stratejisi
sonucu olusan pozisyon risklerini uygun goriilen
yilksek korelasyonlu yurt ic¢i finansal iirlinler
yardimiyla hedge etmeyi amacglamaktadir. Bu finansal
trlinler yurt i¢i ortaklik paylarina, pay endekslerine
dayali spot islemler olabilecegi gibi bu varliklara
dayali forward, swap ve opsiyon gibi tiirev
sOzlesmeler de olabilir. Fon tarafindan, yukarida
belirtilmeyen yerli para ve sermaye piyasasi araglarina
ve bu araclara dayali tiirev islem ve s6zlesmelere de
borsada veya borsa diginda yatirim yapabilecektir. S6z
konusu islemler yurt iginde organize piyasalarda
ve/veya tezgahiistli olarak yapilabilir.

Fon portféyiinde yalnizca Tiirk lirast cinsinden
varliklar ve islemler yer alacaktir. Fon portfoyiinde
yabanc1 para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger
kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi
araclar1 bulunmayacaktir. Ayrica, fon portfoyiinde
yabanci para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger
kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi
araglarina yonelik organize ve tezgahiistii tiirev
araglara yer verilmeyecektir.

En Az Alinabilir Pay Adedi: 1 Adet
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B. PERFORMANS BIiLGiSi

Sunuma
Portfoyiin Karsilashrma Dahil Dénem
Karsilastirma|  Ufe Zaman Arstastir Sonu
Toplam | ", 7 . - Olgiitiiniin I -
o Olgiitiiniin | Enflasyon| Ig¢inde Bilgi Portfoyiin
Yillar | Getiri N Standart
(%) Getirisi/Esik | Oram Standart Sapmast (%) Rasyosu| Toplam
Deger (%) (*) | (%) (**) | Sapmasi (rexy Degeri/Net
(%) Aktif
Degeri
2023 64,13 34,08 35,74 0,84 0,07 0,09 |39.808.146,52
*) Esik Deger: %100 BIST-KYD 1 Aylik Mevduat TL Endeksi*1,35dir.

(**)  Enflasyon oran1 TUIK tarafindan agiklanan UFE’nin donemsel oranidir.
(***) Fon’un 24.02.2023 ile 31.12.2023 tarihleri arasindaki donemi kapsamaktadir.

Portfoyiin gecmis performansi gelecek donem performansi icin bir gosterge olamaz.

C. DIiPNOTLAR

1) Fon’un kurucusu ve yoneticisi Hedef Portfoy Yonetimi A.S.(“Sirket”)’dir. Sirket 2012
yilinda kurulmus olup, yatirnm fonlari, yatirnm ortakliklari, 6zel ve tiizel kisilere
mevzuat hiikiimleri c¢ercevesinde portfdy yonetim hizmeti vermektedir. Halka arz
olmus ve toplam fon degeri 23.902.802.323,52 Tiirk Liras1 olan otuz alt1 adet Serbest
Fon, {i¢ adet Hisse Senedi Fonu, bir adet Para Piyasasi Fonu, bir adet Bor¢lanma
Aragclar1 Fonu, bir adet Degisken Fon ve on bir adet Girisim Sermayesi Yatirim Fonu,

dort adet Gayrimenkul Yatirim Fonu bulunmaktadir

2)
yer verilmistir.
3) Fon, performans sunum déneminde net %64,13 kar etmistir.

4)

Fon portfoyliniin yatirim stratejisi ve yatirnm amacina “A. Tanitic1 Bilgiler” bashiginda

Performans sunum doneminde yonetim {iicretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger

faaliyet giderlerinin ortalama fon portfoy degerine oranmin agirlikli ortalamasi

asagidaki gibidir.

Dénem Faaliyet Giderleri Portfoy Degerine Tutar (TL)
Dagilim Oram (%)

Yonetim Ucreti 0.63 825,671.64
Komisyon ve Diger Islem 239

Ucretleri ' 3,034,958.95
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Saklama Ucreti 0.13 171,142.55
Kurul Ucretleri 0.02 19,904.08
Bagimsiz Denetim Ucreti 0.01 18,485.87
Diger Giderler 0.06 75,414.68
Toplam 3.17 4,145,577.77
24 Subat - 31 Arahk 2023
Ortalama Fon Portfoy Degeri 130,856,261.96
Toplam Faaliyet Giderleri 4,145,577.77
Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Portfoy Degeri (%) 3.17

5) Performans sunum donemi iginde yatirim stratejisinde ya da esik degerinde herhangi
bir degisiklik yapilmamustir.

6) a) Kurumlar Vergisi Diizenlemesi Agisindan: 5520 sayili Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 5'inci maddesinin 1 numarali bendinin (d) alt bendi uyarinca, menkul
kiymet yatirrm fonlarimin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglar1 kurumlar
vergisinden istisnadir.

b) Gelir Vergisi Diizenlemesi Agisindan: Fonlarin portfoy isletmeciligi kazanglari,
Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca, %0
oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir.

D. ILAVE BILGILER VE ACIKLAMALAR

1) Fon, Performans Sunus Raporu’nu, Sermaye Piyasast Kurulu’nun (“SPK”) 1 Temmuz
2014 tarithinde yirirliige giren “Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirim
Kuruluslarinin Performans Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve
Kolektif Yatirim Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig (VII-128.5)” inin (“Teblig”) hiikiimleri dogrultusunda hazirlanmistir.

2) Yatirnmcilar Fon’a yatirim yapmadan once Fon’la ilgili temel yatirim risklerini
degerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek
degisimler sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olas1 diisiislere bagli olarak
yatirnmlarinin degerinin baslangic degerinin altina diisebilecegini yatirimcilar goz
onilinde bulundurmalidirlar. Fon’un maruz kalabilecegi riskler asagidaki gibidir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinmn, diger menkul kiymetlerin degerinde, faiz oranlari ve ortaklik payi fiyatlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin
detaylarina asagida yer verilmektedir.
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a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyiine faize dayali varliklarin (borglanma araci, ters
repo vb) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz
oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Ortaklik Payr Fiyat Riski: Fon portfGyiine ortaklik pay: dahil edilmesi halinde,
Fon portfoylinde bulunan ortakhik paylarmin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoylin maruz kalacagi zarar olasiligim ifade etmektedir.

c- Kar Payr Oram Riski: Fon portfoyiine kira sertifikasi, katilma hesab1 gibi
kara katilim olanagi saglayan katilim finans firiinlerinin dahil edilmesi durumunda, s6z
konusu yatirimlarin getiri oranindaki degisimler nedeniyle maruz kalinabilecek zarar
olasiligidir.

2) Kars1 Taraf Riski: Karsi tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan
aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3 Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda
piyasa fiyatindan nakde déniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldira¢ Yaratan islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri
valorlii tahvil/bono alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag¢ yaratan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin iizerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢c yatirnmindan daha yiliksek zarar kaydedebilme olasiligi
kaldirag riskini ifade eder.

5 Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siire¢lerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri
gibi kurum i¢i etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi
gibi kurum dis1 etkenler de olabilir.

6) Yogunlagsma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi
sonucu fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar1 altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde ayn1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az
iki farkli finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8 Yasal Risk: Fonun katilma paylarinin satildigi dénemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) Thraggr Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggismin yiikiimliiliiklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
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ifade eder.

10) Teminat Riski: Tiirev araglar tizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak
alinan teminatin, zorunlu haller sebebiyle likide edilmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini karsilamamasi riskidir.

11)Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile sézlesme konusu finansal
enstriimanin spot fiyatinin aldig1 deger arasindaki fiyat farkliligi degisimini ifade etmektedir.
Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir. Ancak
fon portfoyii igerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile
vade sonu arasinda gegen zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkl
olmaktadir. Dolayist ile burada baz degerin sézlesme vadesi boyunca gosterecegi riski ifade
etmektedir.

12) Opsiyon Duyarhlik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliklar1 arasinda,
isleme konu olan spot finansal iiriin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarlilik
degisimleri yasanabilmektedir.

* Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim degismenin
opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir.

» Gamma; Opsiyonun ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda
meydana getirdigi degisimi 6lgmektedir.

* Theta; Risk Ol¢iimlerinde biiylik 6nem tasiyan zaman faktoriinii ifade eden gosterge
olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin dlgilistidiir.

* Rho; Faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu
degisimin Sl¢iistidiir.

* Vega; Opsiyonun dayandigi varligin fiyat dalgalanirligindaki birim degisimin opsiyon
priminde olusturdugu degisimdir.

13) Yapilandirilmis Yatirnm/Borglanma Araglar1  Riskleri:  Yapilandirilmis
yatirim /borg¢lanma araglarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz d6demesinin yaninda
dayanak varligin piyasa performansmna baghdir. Yapilandirilmis yatirnm/bor¢lanma
araclarinin dayanak varliklar1 {izerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili donemde
negatif olmasi halinde, yatirimci vade sonunda higbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi,
performansla orantili olarak vade sonunda elde edilen itfa tutari nominal degerden daha diisiik
de olabilir.

Bununla birlikte, Yapilandirilmis yatirnm/borg¢lanma araglariin  giinliik  fiyat
olusumunda piyasa faizlerinde yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri
de etkili olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek
dalgalanmalar Yapilandirilmig  Yatirnm/Bor¢lanma  Araclarinin = giinliik  degerlemesini
etkileyebilmektedir. Fonun Riske Maruz Deger (RMD) hesaplamalarinda tiirev araglarla
birlikte Yapilandirilmis yatirim/borglanma araglarindan kaynaklanan piyasa riskleri de
dikkate alinir.

Yapilandirilmis yatirim/borglanma araglart yatirimi yapilmasi halinde karsi taraf riski
de mevcuttur. Karsi taraf riski, ithrag¢1 kurumun Yapilandirilmis yatirim/bor¢lanma aracindan
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kaynaklanan yiikiimliiliklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Kars1 taraf riskini
minimum  seviyede tutabilmek adina, Yapilandirilmis yatirim/borglanma  araglari
yatirimlarinda ihragginin ve/veya varsa yatirim aracinin Fon Tebligi’nin 32°nci maddesinde
belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi kosulu aranir.

14) Acgiga Satis Riski: Fon Portfoyii icerisinden agiga satim yapilacak olan ilgili
finansal enstriimanlarda piyasa likiditesinin daralmasi dolayisi ile 6diing karsiligi ve/veya
dogrudan agiga satim imkanlarinin azalmasi durumunu ifade etmektedir.

15) Islemin Sonuclandirilamamasi Riski: Olaganiistii kosullar nedeniyle 6deme ve
takas sistemlerindeki bozulmanin, durmanin, ¢okmenin yarattig risktir.

16) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gecirme, hirsizlik gibi
nedenler ile Fon’u zarara ugratabilecek kasitli eylemler ya da Kurucu’nun itibarini olumsuz
etkileyecek suglarin (6rnegin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

17) Veri Giivenilirligi Riski: Finansal veya finansal olmayan islemlerin kayitlara
alinmas1 veya raporlanmasinda yanhishik ve eksiklikler bulunmasi, zamanlamasinda
gecikmeler olugsmasindan kaynaklanan risktir.

18) Diger Riskler: Fon’a yatinm yapan yatirnmcilar piyasalarda yasanan
dalgalanmalar, piyasa kosullar1 ve mevzuat degisikliklerine uyum sebebiyle para
kaybedebilirler. Fon’un portfoyiindeki varliklarin degeri olumlu ve/veya olumsuz yonde
degisim gosterebilir. Yatirim yapilan tiim menkul kiymetler ve tlirev ara¢ yatirimlari sermaye
kaybi riski tagir. Kaldiragh islemler risklerin énemli dlgiide artmasina neden olabilir. Fon
tarafindan ongdriilen cesitli menkul kiymetlere ve diger araclara yatirim yapilmasi: énemli
ekonomik riskler igerir. Fon yatirim programinin s6z konusu yatirimi elinde bulundurmanin
tasidigl zarar riskine karsi koruma saglamasi beklense de bu stratejilerin bu riske karsi tam
koruma saglayacagi ya da Fonun hedeflenen kazanca ulasilacagi konusunda higbir giivence
s0z konusu degildir.



