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Sayin Genel Miidiir,

Bilindigi tizere, Seri:V, No:60 sayili Bireysel ve Kurumsal Portfdylerin Performans
Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirme ve Siralama Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig (Teblig) cercevesinde bireysel ve kurumsal portfoylerin yonetiminin dénem bagsinda
belirlenecek bir karsilagtirma 6lgiitiine uygun olarak yapilmasi halinde kamuya portfoy getirilerinin
sunumu yapilabilecektir. Ancak, daha once sektorle yapilan goriismeler cergevesinde, anilan
Teblig’de belirtilen “karsilagtirma Olgiitiinlin strateji degisikligine bagli olarak degistirilmesi”
hususuna yo6nelik olarak yatirim stratejisi ve karsilagtirma 6lciitlerin belirlenmesine iliskin esaslarin

Kurulumuzca belirlenmesi geregi dogmustur.

Tirkiye Kurumsal Yatirimcilar Derneginin  goriisleri de dikkate alinarak, yatirim
stratejisinin, yatirimcilara uygun sekillerde duyurulmasit kosuluyla, bir bant araliginda

belirlenmesinin uygun olacagi diisiiniilmiistiir. Bu gercevede;

1. Teblig’de belirlenen fon tiirlerine iligkin smirlamalar igerisinde kalmak kaydiyla, yatirim
stratejisi her bir yatirim aract igin azami 30 birimlik bir bant aralif1 icerisinde belirlenebilecek
ve karsilagtirma oOl¢iitii de bu bant igerisinde kalacak sekilde Kurucu tarafindan serbestce

belirlenebilecektir.

Ornek olarak ifade etmek gerekirse; hisse senedi agirlikli yonetimde bulunmak isteyen degisken
fon, hisse senedi i¢in %30-60, devlet tahvili i¢in %10-40 ve ters repo icin %0-30 araliginda

yatirim stratejisi belirleyebilecektir.

2. Karsilastirma Ol¢iitli, bu bant araliklar1 icerisinde serbest¢e belirlenebilecektir. Yukaridaki
ornek iizerinde belirli bir donemde hisse senedi agirlikli yatirim yapmay1 hedefleyen degisken
fonun karsilastirma 6lciitii hisse senedi i¢in %50, devlet tahvili i¢in %30 ve ters repo i¢in %20

olabilecektir.
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3.

Bu bant araliklar1 disinda yatirim yapilmak istenmesi halinde ise strateji degisikligine

gidilecektir.

Uygulamanin bu sekilde yonlendirilmesi halinde strateji degisikligine gidildigi durumlarda, yeni
belirlenecek bantlar icerisinde kalmasi halinde, karsilagtirma olgiitiinde degisiklige gidilmesi
gerekmeyebilecektir. Yine yukaridaki Ornekte, stratejinin hisse senedi i¢in 45-75%, devlet
tahvili i¢in 0-30%, ters repo ic¢in 5-35% olarak degistigi durumda karsilastirma Ol¢iitiiniin

degismesine gerek olmayacaktir.

Emeklilik yatirnrm fonlar1 disindaki yatirim fonlarinda, Teblig’de belirlenen esaslara uygun
karsilagtirma Olgiitii belirlenmemis olmasi halinde, ilan ve reklamlarda performans bilgisi
verilemeyecek, Teblig’in 9’uncu maddesinde tanimlanan donem bilgilerinin yer aldig1 fon
raporlar1 veya fon tanitim brosiirleri disinda hig bir suretle basit getiri sunumu yapmak suretiyle
ilan ve reklam yapilamayacaktir. Basit getirinin sunulabildigi s6zkonusu yerlerde ise, fon getiri
bilgisinin yaninda diger endekslere iliskin getiri bilgileri karsilagtirma yapma amaci ile

verilemeyecektir.

. Emeklilik yatirnm fonlar1 tarafindan, ilgili yonetmeligin 6’inc1 maddesi uyarinca, fon tiirleri

belirlenirken portfoy yonetim stratejilerinin uygulanmasi neticesinde ulagilmak istenen hedefin
objektif olarak tanimlanabilmesi ve fonun bu hedefe ulasmadaki performansinin Slgiilebilmesi
amaciyla kullanilacak karsilagtirma Olgiitiiniin de izahnamede belirtilmesi zorunludur. Buna
gore, esnek emeklilik yatirim fonlar1 disinda emeklilik yatirim fonlar1 igin yatirim stratejilerine

uygun karsilastirma 6l¢iitii belirlenmesi zorunludur.

Esnek emeklilik yatirim fonlari ise portfdy yapilarinin veya yonetim stratejilerinin karsilagtirma
Olciitii kullanmaya elverisli olmamasi halinde, karsilagtirma oOlciitii belirlemeyebileceklerdir.
Ancak, bu durumda da ii¢ aylik fon raporlari ve fon tanitim formlar1 disinda hig bir suretle basit
getiri sunumu yapmak suretiyle ilan ve reklam yapilamayacaktir. Basit getirinin sunulabildigi
sozkonusu yerlerde ise, fon getiri bilgisinin yaninda diger endekslere iligkin getiri bilgileri
karsilastirma yapma amaci ile verilemeyecek, ayrica;

“Fon portféy yapisi/yonetim stratejisi karsilastirma 6lgiitii kullanmaya elverisgli olmamasi

nedeniyle karsilastirma olciitii belirlenememigtir.” ifadesine dipnot olarak yer verilecektir.



7. Emeklilik yatirnm fonlar1 disindaki yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklari i¢in Tebligin 9 uncu
maddesinde yer alan 5 yillik siire 2005 yilinda 1, 2006 yilinda 2, 2007 yilinda 3, 2008 yilinda 4
yil olarak uygulanacaktir. 2004 yili sonu itibari ile karsilastirma OSlgiitii belirlemek suretiyle
performans sunumu yapilmak istenmemesi halinde 6niimiizdeki dénemlerde, 6rnegin 2005 yil
sonu itibari ile de sunum yapmak miimkiin olmayacaktir. Diger bir ifadeyle, 2005 yili sonu
itibari ile sunum yapmak isteyen fonlar 2004 yili itibari ile sunum yapmayacak olsalar dahi

2004 yil1 i¢in karsilastirma Slgiitli belirledikleri takdirde 2 yillik sunum yapabileceklerdir.

8. Yatinm fonlari, yatirnm ortakliklar1 ve emeklilik yatirnrm fonlarinin yatirim stratejisi ve
karsilagtirma Olgiitinde ilk madde kapsaminda yapilacak degisikliklerin, yatirimcilar

bilgilendirmek amaciyla kamuya duyurulmasi zorunludur.

9. Emeklilik yatirim fonlar1 disindaki yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklart i¢in bahsedilen
degisikliklerin; “siirekli bilgilendirme sayfasinda-yatirim stratejisi” boliimiinde link verilmek
suretiyle yatirnmciya duyurulmasi, bu boliimde yapilacak yatirim stratejisi ve karsilastirma
Olciitii degisikliklerinin ilgili donemlere yer verilmek suretiyle alt alta siralanmasi ve Fon
kurulu/yonetim kurulu karari ile birlikte her degisiklik hakkinda Kurulumuza yazi ile bilgi

verilmesi zorunludur.

10. Emeklilik yatirim fonlar1 icin ilgili yonetmeligin 6. maddesi uyarinca karsilastirma Sl¢iitlinlin
izahnamede belirtilmesinin zorunlu olmasi nedeni ile hem yatirim stratejisi hemde karsilastirma

olciitii degisikliklerinde izahname degisikligi yapilmasi gerekmektedir.

11. Emeklilik yatirim fonlar1 i¢in sdzkonusu degisiklik bilgilerinin fon yatirim stratejisi ve
performans bilgisine yer verilen donemsel fon raporlari, fon tanitim formu gibi dagitim
kanallarinda giincellenerek son degisikligin yapildig: tarihlere ve “tiim degisiklik bilgilerinin

stirekli bilgilendirme sayfasinda yer aldig1” bilgisine yer verilmesi gerekmektedir.

Bilgi edinilmesini ve geregini rica ederim.

[brahim DONMEZ
Daire Bagkani
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