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• Finansal tablolann, apldamalaI dahil olmak iizeie, genel sunmnu, yap1s1 ve i�erigi ile bu
tablolann, temelini olu�tman i�lem vie olaylan ger�ege uygun Slllllllllll saglayacak �ekilde
yans1t1p yans1tmad1gi degerlendirilmektedir.

Diger hususlann yarn sua, denetim suasmda tespit ettigimiz onernli i� kontrol eksildilde1i dab.ii 
olmak i.izere, bagllllstz denetirnin planlanan kapsallll ve zamanlamas1 ile onemli denetim bulgulanru 
i.ist yonetimden sommlu olanlara bildinnekteyiz.

Bagnns1zhga ili�kin etik htiki.irnleie uygm1luk saglad1gnlliZl i.ist yonetimden somrnlu olanlara 
bildinni� bulunmaktayiz. A yi1ca baguns1zbk i.izerinde etkisi oldugu d�i.intilebilecek tum ili�kiler 
ve diger hususlan ve -varsa- ilgili onlernleri i.ist yonetimden sonunlu olanlara iletmi� bulmunaktaytz. 

Ost yonetimden sornrnlu olanlara bildiiilen konular arasmdan, caii doneme ait fmansal tablolarm 
bagllllstz denetimillde en �ok onem aiz eden lkonulan yani kilit denetim konularm1 belirlemekteyiz. 
Mevzuatm konunun kamuya apklamnasma izin vennedigi dmurnlarda veya konuyu kamuya 
apldamanm dogmacag1 olumsuz sonu�laim, kamuya a�tldamalllll dogmacag1 kamu yaranrn 
a�acagllllll makul �ekilde beklendigi oldukpt istisnai dmurnlarda, ilgili hususun bagnnstz denet�i 
rapommuzda bildiI·ilmemesine karai· verebililiz. 

B) Mevzuattan Kaynaklauau Digel' Yiikiimliiliiklel'

1) 6102 sayih Ti.irk Ticai·et Kanunu'nun ("TfK") 402'nci maddesinill dordi.inci.i ftkras1 uyannca;
Fon'un 1 Ocak - 31 Arahk 2019 hesap donemillde defter tutma di.izeninin, TTK ile Fon i�
tiizi.igi.ini.in finansal raporlamaya ili�kin hi.iki.irnlerine uygun olmad1gma dafr onemli bit· hususa
rastlanmaim�tlr.

2) TTK'nm 402 'nci maddesinill dordi.inci.i filkras1 uyarmca; Kmucu taraftllllza denetim kapsammda
istenen apklamalan yapllll� ve talep edikn belgeleli vemli�tir.

KPMG Bag11ns1z Denetim ve Serbest Muhas1ebeci Mali Mi.i�aviI-Iik AS. 
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İlişikteki notlar, bu finansal tabloların ayrılmaz bir parçasıdır. 
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Dipnot 

Referansları 
31 Aralık 

2019 
31 Aralık 

2018 
Varlıklar    
    
Nakit ve Nakit Benzerleri 5 38.708.892 48.309.382 
Gerçeğe Uygun Değer Farkı K/Z’a Yansıtılan Finansal 
Varlıklar 6 21.070.334 -- 
İtfa Edilmiş Maliyeti ile Ölçülen Finansal Varlıklar 6 130.137.461 245.670.044 
Diğer Alacaklar 7 69.220 69.566 
    
Toplam Varlıklar (A)  189.985.907 294.048.992 
    
Yükümlülükler    
    
İhraç Edilen Menkul Kıymetler 8 (177.348.777) (288.080.345) 
Diğer Borçlar 9 (684.717) (942.477) 
    
Toplam Yükümlülükler (Toplam Değeri/Net Varlık 
Değeri Hariç) (B)  (178.033.494) (289.022.822) 
    
Toplam Değeri/Net Varlık Değeri (A-B)  11.952.413 5.026.170 
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İlişikteki notlar, bu finansal tabloların ayrılmaz bir parçasıdır. 
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Dipnot 

Referansları 

1 Ocak- 
31 Aralık 

2019 

1 Ocak- 
31 Aralık 

2018 
KAR VEYA ZARAR KISMI    
    
Faiz Gelirleri    43,300,113  58,429,729  
Finansal Varlık ve Yükümlülüklere İlişkin Gerçekleşmiş 
Kar/Zarar   (461,087) 4,517,079  
Finansal Varlık ve Yükümlülüklere İlişkin 
Gerçekleşmemiş Kar/Zarar  1,879,520  2,061,815  
Esas Faaliyet Gelirleri 12      44,718,546       65,008,623  
    
Yönetim Ücretleri       (38,379)         (14,806) 
Denetim Ücretleri          (17,700)           (13,098) 
Beklenen Zarar Karşılıkları   (470,853)      (1,931,446) 
Esas Faaliyetlerden Diğer Giderler           (46,939)               (865) 
Esas Faaliyet Giderleri 13       (573,871)     (1,960,215) 
    
Esas Faaliyet Kar/Zararı       44,144,675        63,048,408  
    
Finansman Giderleri (-) 14  (37,218,432)   (56,626,819) 
    
Net Dönem Karı/Zararı (A)         6,926,243         6,421,589  
    
DİĞER KAPSAMLI GELİR KISMI    
Diğer Kapsamlı Gelir (B)  -- -- 
    
TOPLAM DEĞERDE/NET VARLIK DEĞERİNDE 
ARTIŞ/AZALIŞ (A+B)         6,926,243        6,421,589  
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İlişikteki notlar, bu finansal tabloların ayrılmaz bir parçasıdır. 
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Dipnot 

referansları 

1 Ocak- 
31 Aralık 

2019 

1 Ocak- 
31 Aralık 

2018 
1 Ocak itibarıyla Toplam Değeri/Net Varlık Değeri 
(Dönem Başı)  5.026.170 (1,395,419) 
    
Toplam Değerinde/Net Varlık Değerinde Artış/Azalış 11 6.926.243 6.421.589 
    
31 Aralık itibarıyla Toplam Değeri/Net Varlık Değeri 
(Dönem Sonu) 11 11.952.413 5.026.170 



Aktif Yatırım Bankası Anonim Şirketi (8) No’lu Emek Varlık Finansman Fonu 

1 Ocak - 31 Aralık 2019 Dönemine Ait  
Nakit Akış Tablosu 
(Tüm tutarlar Türk Lirası (TL) olarak gösterilmiştir.) 

İlişikteki notlar, bu finansal tabloların ayrılmaz bir parçasıdır. 
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Dipnot 

referansları 

1 Ocak- 
31 Aralık 

2019 

1 Ocak - 
31 Aralık 

2018 
    
A. İşletme Faaliyetlerinden Nakit Akışları  104.659.038 192.381.303 
    
Net Dönem Karı/(Zararı)   6.926.243  6.421.589 
Net Dönem Karı/(Zararı) Mutabakatı ile İlgili Düzeltmeler   (7.490.348)  (2.408.406) 
Faiz Gelirleri ve Giderleri ile İlgili Düzeltmeler   (6.081.681)  (2.278.037) 
Finansal Varlık ve Yükümlülüklere İlişkin Gerçekleşmemiş 
Kar/Zarar ile İlgili Düzeltmeler 12 

  
(1.879.520) (2.061.815) 

Beklenen zarar karşılıkları ile ilgili düzeltmeler 13  470.853  1.931.446 
İşletme Sermayesinde Gerçekleşen Düzeltmeler  95.613.502 130.024.730 
Alacaklardaki Artış/Azalış İle İlgili Düzeltmeler 7 346 (69.566) 
Borçlardaki Artış/Azalış İle İlgili Düzeltmeler 9  (257.760) 895.896 
Finansal Varlıklardaki Artış/ Azalış İle İlgili Düzeltmeler   95.870.916  129.198.400 
Faaliyetlerden Elde Edilen Nakit Akışları  9.609.641   58.343.390  
Alınan Faiz   43.549.234   58.343.390  
Faiz Ödemeleri  (33.939.593) -- 
İşletme Faaliyetlerinden Net Nakit Akışları  104.659.038 192.381.303 
    
B. Finansman Faaliyetlerinden Nakit Akışları  (114.010.407) (148.850.000) 
    
İhraç Edilen Menkul Kıymetlerden Elde Edilen Nakit  -- -- 
İhraç Edilen Menkul Kıymet İçin Ödenen Nakit   (114.010.407) (148.850.000) 
Finansman Faaliyetlerden Net Nakit Akışları   (114.010.407) (148.850.000) 
    
Yabancı Para Çevrim Farklarının Etkisinden Önce Nakit ve 
Nakit Benzerlerindeki Net Artış/Azalış (A+B)  (9.351.369) 43.531.303 
    
C. Yabancı Para Çevrim Farklarının Nakit ve Nakit Benzerleri 
Üzerindeki Etkisi  -- -- 
    
Nakit ve Nakit Benzerlerinde Net Artış/Azalış (A+B+C)  (9.351.369) 43.531.303 
    
D. Dönem Başı Nakit ve Nakit Benzerleri 20 47.747.916 4.216.613 
    
Dönem Sonu Nakit ve Nakit Benzerleri (A+B+C+D) 20 38.396.547 47.747.916 
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1. FON HAKKINDA GENEL BİLGİLER 

Fon Hakkında Genel Bilgiler 
AKTİF YATIRIM BANKASI A.Ş. tarafından 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu'nun 58. maddesine 
dayanılarak ve fonun içtüzük hükümlerine göre yönetilmek üzere ihraç edilen varlığa dayalı menkul 
kıymetler karşılığında toplanan paralarla, varlığa dayalı menkul kıymet sahipleri hesabına inançlı mülkiyet 
esaslarına göre fona devredilen varlıkların yönetilmesi amacıyla AKTİF YATIRIM BANKASI A.Ş. (8) 
NO’LU EMEK VARLIK FİNANSMANI FONU kurulmuştur.   

Fon, yatırımcılara onbeş farklı vade diliminde nominal değeri toplam 497.650.000 TL olan Varlığa Dayalı 
Menkul Kıymet (“VDMK”) ihracı gerçekleştirerek, Kurucu ile imzaladığı “Varlık Devir Sözleşmesi” 
kapsamında Kurucu tarafından kullandırılmış defter değeri 346.002.433 TL olan ve sözleşmede belirlenen 
40.553 adet eşit taksitli krediyi portföyüne alarak faaliyetlerine başlamıştır. 

Fonun muhasebe, denetim, hesap ve işlemleri Sermaye Piyasası Kanunu, Bankacılık Kanunu, TTK, VUK ve 
Borçlar Kanunu’nun ilgili hükümlerine uygun olarak, kurucunun ve fon kurulu üyelerinin hesapları dışında 
özel hesaplarda izlenir. Fon varlıkları SPK’nın III-58.1 numaralı “Varlığa veya İpoteğe Dayalı Menkul 
Kıymetler Tebliğ”nde (“Tebliğ”) belirtilen esaslar çerçevesinde kaydedilir.  

Kurucu Hakkında Bilgiler 

Kurucu, Aktif Yatırım Bankası A.Ş’dir. 
Kurucu ile İlişkiler 

Fon’un yönetimi, Kurucu Yönetim Kurulu’nca atanan Fon Kurulu tarafından yürütülmekte olup, Sermaye 
Piyasası Kurulu (“SPK”) düzenlemelerine uygun olarak yapılan bir portföy yönetim sözleşmesi çerçevesinde 
Fon izahnamesi ve 9 Ocak 2014 tarihli Resmi Gazete’de yayımlanan SPK’nın III-58.1 numaralı “Varlığa 
veya İpoteğe Dayalı Menkul Kıymetler Tebliğ” (“Tebliğ”) hükümlerine göre yönetilmektedir. 

Kurucu ile imzalanan “Aracılık Sözleşmesi” kapsamında Kurucu, Fon tarafından VDMK’ların Borsa 
İstanbul A.Ş. nezdinde veya Kurucu’nun şubeleri aracılığıyla nitelikli yatırımcılara satışına aracılık etmiş ve 
VDMK bedellerinin itfa tarihlerinde yatırımcılara ödenmesine aracılık etmekle sorumludur. Fon, Kurucu’dan 
aldığı aracılık hizmetleri karşılığında VDMK satış bedelinin onbinde üç’ü kadar aracılık ücreti ödeyecektir.  

Fon içtüzüğü uyarınca, Fon ile Kurucu arasında hizmet sözleşmesi mevcut olup, söz konusu sözleşme 
Kurucu’nun Fon’un portföyünde yer alan varlıkların günlük idaresi hizmetlerininin, aynı zamanda Fon 
Kurucusu olan hizmet sağlayıcı tarafından sağlanmasına ilişkin esas ve usuller, hizmetin kapsamı, hizmet 
sağlayıcının görev ve sorumlulukları ve bu kapsamda tarafların birbirlerine karşı olan hak ve 
yükümlülüklerini belirler. 

Fon ile Kurucu arasında operasyon sorumlusu hizmet sözleşmesi mevcut olup; söz konusu sözleşme Kurucu 
tarafından Fon’un iç tüzüğünün hazırlanması ve tescili; fon portföyünün oluşturulması, değerlenmesi ve fon 
varlıklarının tebliğ hükümleri çerçevesinde saklanması, kaydedilmesi, kayıtların doğru olarak tutulması ve 
izlenmesi, bunlara ilişkin belge düzeninin kurulması ve bilgi ve belgelerin muhafazası; bankalar nezdinde 
fon adına hesap açılması, VDMK sahiplerine ödemelerin doğru olarak yapılması ile fondan yapılan diğer 
harcamaların tebliğ hükümlerine uygunluğu; tebliğ hükümlerine uygun olarak VDMK sahiplerine kurulca 
belirlenen standartları haiz periyodik raporların hazırlanması; hizmet sağlayıcı tarafından verilen hizmetin 
uygun bir şekilde yapılmasının sağlanması ve hizmet sağlayıcının hizmet sözleşmesinde belirlenen 
yükümlülüklerini yerine getirmemesi halinde değiştirmesi; fon portföyüne alınan varlıklara ilişkin belgeler, 
fonun bağımsız denetim raporları ve hizmet sağlayıcı tarafından hazırlanan raporlar dahil fonun tüm defter, 
kayıt ve belgeleri fon denetçisine sağlamak, Kanun, tebliğ, fon içtüzüğü, izahname veya SPK düzenlemesiyle 
getirilebilecek diğer yükümlülüklerin yerine getirilmesi maddelerini içerir. 
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2. FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR 

2.1. Sunuma İlişkin Temel Esaslar 

Uygulanan Muhasebe Standartları 

Finansal Tabloların Onaylanması: 

Fon’un 31 Aralık 2019 tarihi itibarıyla hazırlanan finansal tabloları, Kurucu’nun Yönetim Kurulu tarafından 
onaylanmıştır.  

Finansal Tabloların Hazırlanış Şekli ve TMS’ye Uygunluk Beyanı 

İlişikteki finansal tablolar, Sermaye Piyasası Kurulu’nun (“SPK”) 30 Aralık 2013 tarih ve 28867 mükerrer 
sayılı Resmi Gazete’de yayımlanan II-14.2 No’lu “Yatırım Fonlarının Finansal Raporlama Esaslarına İlişkin 
Tebliğ” (“Tebliğ”) hükümleri uyarınca Kamu Gözetimi Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu 
(“KGK”) tarafından yayımlanan ve yürürlüğe girmiş olan Türkiye Finansal Raporlama Standartları (“TFRS”) 
hükümlerini içeren; “SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuatı“na uygun olarak hazırlanmıştır. 
TFRS; Türkiye Muhasebe Standartları, Türkiye Finansal Raporlama Standartları ile bunlara ilişkin ek ve 
yorumlardan oluşmaktadır. 

31 Aralık 2019 tarihi itibarıyla finansal tablo ve dipnotların hazırlanmasında, SPK’nın 30 Aralık 2013 tarih 
ve 2013/43 sayılı bülteninde açıklanan “Yatırım Fonlarının Finansal Raporlama Esaslarına İlişkin Tebliğ 
Uyarınca Düzenlenecek Finansal Tablo ve Dipnot Formatları” başlıklı duyurusunda belirtilen esaslar 
kullanılmıştır. 

Ölçüm Esasları  

Finansal tablolar, gerçeğe uygun değerleri ile ölçülen finansal yatırımlar haricinde tarihi maliyetler üzerinden 
hazırlanmıştır.  

Önemli Muhasebe Değerlendirme, Tahmin ve Varsayımları 

Finansal tabloların, SPK Muhasebe ve Finansal Raporlama Mevzuatı uyarınca belirlenen esaslara uygun 
olarak hazırlanması, yönetimin, politikaların uygulanması ve raporlanan varlık, yükümlülük, gelir ve gider 
tutarlarını etkileyen kararlar, tahminler ve varsayımlar yapmasını gerektirmektedir. Gerçekleşen sonuçlar bu 
tahminlerden farklılık gösterebilir. 

Tahminler ve tahminlerin temelini teşkil eden varsayımlar sürekli olarak gözden geçirilmektedir. Muhasebe 
tahminlerindeki güncellemeler, güncellemenin yapıldığı dönemde ve bu güncellemelerden etkilenen 
müteakip dönemlerde kayıtlara alınır. Tahminlerin kullanıldığı başlıca notlar aşağıdaki gibidir: 

Not 6 – Finansal varlıklar 

Not 10 – Karşılıklar, koşullu varlık ve yükümlülükler 

Not 18 – Finansal araçlardan kaynaklanan risklerin niteliği ve düzeyi 

Geçerli ve Raporlama Para Birimi 

Fon’un finansal tabloları faaliyette bulunduğu temel ekonomik çevrede geçerli olan para birimi (fonksiyonel 
para birimi) ile sunulmuştur. Fon’un finansal durumu ve faaliyet sonuçları, Fon’un geçerli para birimi olan 
ve finansal tablolar için sunum para birimi olan TL cinsinden ifade edilmiştir. 

Yabancı Para 

Bilanço tarihi itibarıyla Fon portföyünde dövizli menkul kıymet bulunmamaktadır (31 Aralık 2018: 
Bulunmamaktadır). 
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2. FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı) 

2.1. Sunuma İlişkin Temel Esaslar (devamı) 

Uygulanan Muhasebe Standartları (devamı) 

Yüksek enflasyon dönemlerinde finansal tabloların düzeltilmesi 

SPK’nın 17 Mart 2005 tarih ve 11/367 sayılı kararı uyarınca, Türkiye’de faaliyette bulunan ve Türkiye 
Muhasebe Standartları'na uygun olarak finansal tablo hazırlayan şirketler için, 1 Ocak 2005 tarihinden 
itibaren geçerli olmak üzere enflasyon muhasebesi uygulamasına son verilmiştir. Buna istinaden, 1 Ocak 
2005 tarihinden itibaren 29 No’lu “Yüksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama” Standardı 
(“TMS 29”) uygulanmamıştır. 

2.2 Muhasebe Politikalarındaki Değişiklikler 

Uygulanan değerleme ilkeleri ve muhasebe politikaları sunumu yapılan tüm dönem bilgilerinde tutarlı bir 
şekilde uygulanmıştır. Muhasebe politikalarında yapılan önemli değişiklikler ve tespit edilen önemli 
muhasebe hataları geriye dönük olarak uygulanmakta ve önceki dönem finansal tabloları yeniden 
düzenlenmektedir. Fon’un cari dönem içerisinde muhasebe politikalarında önemli bir değişiklik olmamıştır. 

2.3 Muhasebe Tahminlerindeki Değişiklikler ve Hatalar 

Muhasebe tahminlerindeki değişiklikler, yalnızca bir döneme ilişkin ise, değişikliğin yapıldığı cari dönemde, 
gelecek dönemlere ilişkin ise, hem değişikliğin yapıldığı dönemde hem de gelecek dönemlerde, ileriye 
yönelik olarak uygulanır. Fon’un cari dönem içerisinde muhasebe tahminlerinde önemli bir değişiklik 
olmamıştır. Tespit edilen önemli muhasebe hataları geriye dönük olarak düzeltilir ve önceki dönem finansal 
tabloları yeniden düzenlenir. 

2.4 31 Aralık 2019 Tarihi İtibarıyla Henüz Yürürlükte Olmayan Standartlar ve Yorumlar  

Güncellenen Kavramsal Çerçeve (2018 sürümü) 

Güncellenen Kavramsal Çerçeve KGK tarafından 27 Ekim 2018 tarihinde yayımlanmıştır. Kavramsal 
Çerçeve; KGK’ya yeni TFRS’leri geliştirirken rehberlik sağlayacak olan temel çerçeveyi ortaya 
koymaktadır. Kavramsal Çerçeve; standartların kavramsal olarak tutarlı olmasını ve benzer işlemlerin aynı 
şekilde ele alınmasını sağlamaya yardımcı olmakta ve böylece yatırımcılar, borç verenler ve kredi veren diğer 
taraflar için faydalı bilgiler sağlamaktadır. Kavramsal Çerçeve, şirketlere, belirli bir işlem için herhangi bir 
TFRS’nin uygulanabilir olmadığı durumlarda muhasebe politikaları geliştirmelerine ve daha geniş bir 
biçimde, paydaşların bu standartları anlamalarına ve yorumlamalarına yardımcı olmaktadır. Güncellenen 
Kavramsal Çerçeve ise önceki versiyonundan daha kapsamlı olup, KGK ’ya standartların oluşturulmasında 
gerekli olan tüm araçların sağlanmasını amaçlamaktadır. Güncellenen Kavramsal Çerçeve finansal 
raporlamanın amacından başlayarak sunum ve açıklamalara kadar standart oluşturulmasının tüm yönlerini 
kapsamaktadır. Güncellenen Kavramsal Çerçeve, belirli bir işlem için herhangi bir TFRS’nin uygulanabilir 
olmadığı durumlarda muhasebe politikalarını geliştirmek için Kavramsal Çerçeve’yi kullanan şirketler için, 
erken uygulamaya izin verilmekle birlikte, 1 Ocak 2020 tarihinde ve sonrasında başlayan yıllık hesap 
dönemlerinden itibaren geçerli olacaktır. 
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2. FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı) 

2.4 31 Aralık 2019 Tarihi İtibarıyla Henüz Yürürlükte Olmayan Standartlar ve Yorumlar (devamı) 

TMS 1 ve TMS 8’deki Değişiklikler - Önemli Tanımı 

KGK tarafından 7 Haziran 2019’da “önemli” tanımı değişikliği yayımlanmıştır (TMS 1 ve TMS 8’de yapılan 
değişiklikler). Değişiklikler, “önemli” tanımının netleştirilmesinde, önemlilik eşiğinin belirlenmesinde ve 
önemlilik kavramının TFRS’ler açısından uygulanmasında tutarlılığın arttırılmasına yardımcı olmak için 
rehberlik sağlamaktadır. Yenilenen önemli tanımına “bilgilerin gizlenmesi” ifadesi eklenmiş ve bu ifadenin 
bilgilerin verilmemesi ve yanlış verilmesi ile benzer sonuçlara sebep olabileceği belirtilmiştir. Ayrıca bu 
değişiklikle birlikte önemli tanımında kullanılan terminoloji, Finansal Raporlamaya İlişkin Kavramsal 
Çerçeve’de (2018 Sürümü) kullanılan terminoloji ile uyumlu hale getirilmiştir. TMS 1 ve TMS 8’deki 
Değişiklikler‘in yürürlük tarihi 1 Ocak 2020 tarihinde ve sonrasında başlayan raporlama dönemleri olmakla 
birlikte, erken uygulanmasına izin verilmektedir. TMS 1 ve TMS 8’deki değişikliğin uygulanmasının, Fon’un 
finansal tabloları üzerinde önemli bir etkisinin olması beklenmemektedir. 

Gösterge Faiz Oranı Reformu (TFRS 9, TMS 39 ve TFRS 7’de Yapılan Değişiklikler) 

UMSK tarafından Eylül 2019’da yayınlanan UFRS 9, UMS 39 ve UFRS 7’yi değiştiren Gösterge Faiz Oranı 
Reformu, KGK tarafından da 14 Aralık 2019 tarihinde yayımlanmıştır. UMSK 2018 yılında, uluslararası 
gösterge faiz oranlarının değiştirilmesinden önce ve sonra ele alınacak hususları ayrı olarak belirlemiş ve 
bunları değişiklik öncesi ve değişikliğe ilişkin hususlar olarak sınıflandırmıştır. 

Bu değişiklikler sonucunda TFRS 9 ve TMS 39’da yer alan finansal riskten korunma muhasebesi 
hükümlerinde dört temel konuda istisna sağlanmıştır. Bu konular: 

• İşlemlerin gerçekleşme ihtimalinin yüksek olmasına ilişkin hüküm, 

• İleriye yönelik değerlendirmeler, 

• Geriye dönük değerlendirmeler ve 

• Ayrı olarak tanımlanabilir risk bileşenleridir. 

Riskten korunma muhasebesine ilişkin diğer hükümlerde bir değişiklik olmamıştır. Şirket, yukarıda belirtilen 
istisnaları, Gösterge Faiz Oranı Reformundan doğrudan etkilenen tüm korunma ilişkilerine uygulayacaktır. 

Bu değişikliklerin yürürlük tarihi 1 Ocak 2020 tarihinde ve sonrasında başlayan raporlama dönemleri olmakla 
birlikte, erken uygulanmasına izin verilmektedir. 

2.5 Karşılaştırmalı Bilgiler  

Finansal durum ve performans trendlerinin tespitine imkan vermek üzere, Fon’un finansal tabloları önceki 
dönemle karşılaştırmalı hazırlanmaktadır. Finansal tablo kalemlerinin karşılaştırılabilirliğini sağlamak 
amacıyla önceki dönem finansal tabloları da buna uygun olarak sınıflandırılır.  

2.6 Önemli Muhasebe Politikalarının Özeti  

Faiz gelirleri 

Faiz gelir ve giderleri, kar veya zarar tablosunda iç verim oranıyla tahakkuk esasına göre 
muhasebeleştirilmektedir. Faiz gelirleri, sabit getirili menkul kıymetlerden alınan kupon faizlerini, Borsa 
Para Piyasası ile ters repo işlemlerinden kaynaklanan faizleri ve vadeli işlem teminatlarının nemalarını 
içermektedir. 

Temettü gelirleri 
Hisse senedi yatırımlarından elde edilen temettü geliri, Fon’un temettü alma hakkı doğduğu zaman (Fon’un 
ekonomik faydaları elde edeceği ve gelirin güvenilir bir biçimde ölçülmesi mümkün olduğu sürece) kayda 
alınır. 
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2. FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı) 

2.6 Önemli Muhasebe Politikalarının Özeti (devamı) 

Yönetim Ücretleri 

Yönetim ücretleri, kar veya zarar tablosunda tahakkuk esasına göre muhasebeleştirilmektedir. 

Komisyon Ücretleri 

Komisyon ücretleri aracılık hizmetleri için ödenen komisyonlardan kaynaklanmakta ve hizmetin alındığı 
tarihte muhasebeleştirilmektedir. 

Giderler 

Tüm giderler kar veya zarar ve diğer kapsamlı gelir tablosuna tahakkuk esasına göre kaydedilmektedir. 
Finansal varlıklar  

i. Finansal varlıkların ve yükümlülüklerin sınıflanması ve ölçümü  

TFRS 9’a göre, bir finansal varlık ilk defa finansal tablolara alınması sırasında; İtfa edilmiş maliyeti 
üzerinden ölçülen; gerçeğe uygun değer (“GUD”) farkı diğer kapsamlı gelire yansıtılarak ölçülen –borçlanma 
araçları; GUD farkı diğer kapsamlı gelire yansıtılarak ölçülen - özkaynak araçları veya GUD farkı kar veya 
zarara yansıtılarak ölçülen olarak sınıflandırılır. TFRS 9 kapsamındaki finansal varlıkların sınıflandırılması, 
genellikle, finansal varlıkların yönetimi için işletmenin kullandığı iş modeli ve finansal varlığın sözleşmeye 
bağlı nakit akışlarının özelliklerine dayanmaktadır. Standart kapsamında saklı türevlerin finansal varlıktan 
ayrılma zorunluluğu ortadan kaldırılmış olup bir hibrid sözleşmenin bir bütün olarak ne şekilde 
sınıflandırılacağı değerlendirilmelidir.  

Bir finansal varlık, aşağıdaki her iki şartın birden sağlanması ve GUD farkı kar veya zarara yansıtılarak 
ölçülen olarak sınıflandırılmaması durumunda itfa edilmiş maliyeti üzerinden ölçülür:  

1- Finansal varlığın sözleşmeye bağlı nakit akışlarının tahsil edilmesini amaçlayan bir iş modeli 
kapsamında elde tutulması ve  

2- Finansal varlığa ilişkin sözleşme şartlarının, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara 
bakiyesinden kaynaklanan faiz ödemelerini içeren nakit akışlarına yol açması.  

Bir borçlanma aracı, aşağıdaki her iki şartın birden sağlanması ve GUD farkı kar veya zarara yansıtılarak 
ölçülen olarak sınıflanmaması durumunda GUD farkı diğer kapsamlı gelire yansıtılarak ölçülür:  

1. Finansal varlığın sözleşmeye bağlı nakit akışlarının tahsil edilmesini ve finansal varlıkların 
satılmasını amaçlayan bir iş modeli kapsamında elde tutulması ve  

2. Finansal varlığa ilişkin sözleşme şartlarının, belirli tarihlerde sadece anapara ve anapara 
bakiyesinden kaynaklanan faiz ödemelerini içeren nakit akışlarına yol açması. 

Yukarıda belirtilen itfa edilmiş maliyeti üzerinden ya da GUD farkı diğer kapsamlı gelire yansıtılarak 
ölçülmeyen tüm finansal varlıklar GUD farkı kar veya zarara yansıtılarak ölçülür. Bunlar, tüm türev finansal 
varlıkları da içermektedir. Finansal varlıkların ilk defa finansal tablolara alınması sırasında, finansal 
varlıkların farklı şekilde ölçümünden ve bunlara ilişkin kazanç veya kayıpların farklı şekilde finansal 
tablolara alınmasından kaynaklanacak bir muhasebe uyumsuzluğunu ortadan kaldırması veya önemli ölçüde 
azaltması şartıyla bir finansal varlığın geri dönülemez bir şekilde gerçeğe uygun değer değişimi kâr veya 
zarara yansıtılarak ölçülen olarak tanımlanabilir.  

Gerçeğe uygun değer değişimleri kâr veya zarara yansıtılanlar dışındaki finansal varlıkların (ilk defa finansal 
tablolara alınması sırasında işlem bedeli üzerinden ölçülen ve önemli bir finansman bileşenine sahip olmayan 
ticari alacaklar haricinde) ilk ölçümünde, bunların edinimiyle veya ihracıyla doğrudan ilişkilendirilebilen 
işlem maliyetleri de gerçeğe uygun değere ilave edilerek ölçülür. 

Aşağıdaki muhasebe politikaları finansal varlıkların sonraki ölçümlerinde geçerlidir.  
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2. FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı) 

2.6 Önemli Muhasebe Politikalarının Özeti (devamı) 
Finansal varlıklar (devamı) 

GUD farkı kar/zarara yansıtılarak ölçülen finansal varlıklar 

Bu varlıklar sonraki ölçümlerinde gerçeğe uygun değerleri üzerinden ölçülür. Herhangi bir faiz veya 
temettü geliri dahil olmak üzere, bunlarla ilgili net kazançlar ve kayıplar kar veya zararda 
muhasebeleştirilir. 

İtfa edilmiş maliyeti üzerinden ölçülen finansal varlıklar 

Bu varlıklar sonraki ölçümlerinde etkin faiz yöntemi kullanılarak itfa edilmiş maliyetinden ölçülür. İtfa 
edilmiş maliyetleri varsa değer düşüklüğü zararları tutarı kadar azaltılır. Faiz gelirleri, yabancı para kazanç 
ve kayıpları ve değer düşüklükleri kar veya zararda muhasebeleştirilir. Bunların finansal durum tablosu 
dışı bırakılmasından kaynaklanan kazanç veya kayıplar kar veya zararda muhasebeleştirilir.  

Fon’un finansal varlıkları krediler, ticari alacaklar, diğer alacaklar ve nakit ve nakit benzerlerinden 
oluşmaktadır; bu finansal varlıklar TFRS 9’a göre itfa edilmiş maliyeti üzerinden ölçülen finansal varlıklar 
olarak sınıflandırılmıştır. 

ii. Finansal varlıklarda değer düşüklüğü  

TFRS 9 uyarınca “beklenen kredi zararları” itfa edilmiş maliyetinden ölçülen finansal varlıklara ve 
sözleşme varlıklarına uygulanır ancak özkaynak araçlarına yapılan yatırımlara uygulanmaz.  

İtfa edilmiş maliyetinden ölçülen finansal varlıklar, krediler ticari alacaklar, diğer alacaklar ve nakit ve 
nakit benzerlerinden oluşmaktadır.  

TFRS 9 kapsamında, zarar karşılıkları aşağıdaki esasların herhangi biri ile ölçülür: 

- 12 aylık BKZ’lar: raporlama tarihinden sonraki 12 ay içinde finansal araca ilişkin gerçekleşmesi 
muhtemel temerrüt durumlarından kaynaklanan beklenen kredi zararlarını temsil eden kısmıdır. 

- Ömür boyu BKZ’lar: finansal aracın beklenen ömrü boyunca gerçekleşmesi muhtemel tüm 
temerrüt durumlarından kaynaklanan beklenen kredi zararlardır. 

Fon aşağıdaki 12 aylık BKZ olarak ölçülenler hariç olmak üzere, zarar karşılığını ömür boyu BKZ’lere 
eşit olan tutar üzerinde ölçer: 

- Raporlama tarihinde düşük kredi riskine sahip olduğu belirlenen borçlanma araçları ve 

- Diğer borçlanma araçları ve ilk muhasebeleştirmeden itibaren kredi riskinin (yani, finansal aracın 
beklenen ömrü boyunca ortaya çıkan temerrüt riski) önemli ölçüde artmadığı banka bakiyeleri. 

Krediler, ticari alacaklar, diğer alacaklar, diğer varlıklar ve sözleşme varlıkları için zarar karşılıkları her 
zaman ömür boyu beklenen kredi zararlarına eşit bir tutardan ölçülür. Bir finansal varlıktaki kredi riskinin, 
ilk defa finansal tablolara alınmasından bu yana önemli ölçüde artıp artmadığı belirlenirken ve beklenen 
kredi zararları tahmin edilirken, aşırı maliyet veya çabaya katlanılmadan elde edilebilen makul ve 
desteklenebilir bilgiler dikkate alınır. Bunlar, Fon’un geçmiş deneyimlerine ve bilinçli kredi 
değerlendirmelerine dayanan niteliksel ve sayısal bilgileri ve analizleri ve ileriye yönelik bilgileri içerir. 
Fon, bir finansal varlık üzerindeki kredi riskinin, vadesinin 30 gün geçmesi durumunda önemli ölçüde 
arttığını varsaymaktadır. 
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2. FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı) 

2.6 Önemli Muhasebe Politikalarının Özeti (devamı) 
Finansal varlıklar (devamı) 

ii. Finansal varlıklarda değer düşüklüğü (devamı) 

Fon, aşağıdaki durumlarda finansal varlıkların temerrütte olduğunu kabul eder:  

- Borçlunun Fon’a olan yükümlülüklerini, Fon teminatları bozdurmak gibi aksiyonlara başvurmadan önce 
(eğer teminatlar mevcutsa), tam olarak yerine getirmesi muhtemel değil ise; veya finansal varlık vadesini 
90 günden fazla aşmışsa. 

Fon, banka bakiyelerinin risk derecelendirmelerinin uluslararası tanımıyla “yatırım notu”na eşit olması 
durumunda bunların düşük kredi riskine sahip olduğunu kabul eder. 

Ömür boyu beklenen kredi zararları, bir finansal aracın beklenen ömrü boyunca gerçekleşmesi mümkün 
temerrüt hallerinin bir sonucudur. 

12 aylık beklenen kredi zararları, raporlama tarihinden sonraki 12 ay içinde gerçekleşmesi mümkün 
temerrüt hallerinden kaynaklanan beklenen kredi zararlarını temsil eden kısımdır. Beklenen kredi 
zararlarının ölçüleceği azami süre, Fon’un kredi riskine maruz kaldığı azami sözleşme süresidir. 

Fon, her raporlama döneminde itfa edilmiş maliyetinden ölçülen finansal varlıkların kredi-değer 
düşüklüğü olup olmadığını değerlendirir. Bir finansal varlığın gelecekteki tahmini nakit akışlarını olumsuz 
şekilde etkileyen bir veya daha fazla olay gerçekleştiğinde söz konusu finansal varlık kredi-değer 
düşüklüğüne uğramıştır.   

Aşağıdaki olaylara ilişkin gözlemlenebilir veriler finansal varlığın kredi-değer düşüklüğüne uğramış 
olduğunu gösteren kanıtlardır: 
 - Borçlunun önemli finansal sıkıntı içinde olması; 
 - Temerrüt nedeniyle bir sözleşme ihlalinin meydana gelmesi; 
 - Ekonomik veya sözleşmeye bağlı nedenlerle, borçlunun içine düştüğü finansal sıkıntıdan dolayı 
alacaklının borçluya normal şartlarda düşünmediği bir ayrıcalık tanıması; 
 - Borçlunun iflasının veya başka bir finansal yeniden yapılanmaya gireceğinin muhtemel olması; veya 
 - Finansal sıkıntılar nedeniyle bu finansal varlığa ilişkin aktif piyasanın ortadan kalkması. 
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2. FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı) 

2.6 Önemli Muhasebe Politikalarının Özeti (devamı) 

Finansal yükümlülükler 

Finansal yükümlülükler gerçeğe uygun değer farkı kar veya zarara yansıtılan finansal yükümlülükler veya 
diğer finansal yükümlülükler olarak sınıflandırılmaktadır. 

Diğer finansal yükümlülükler: 

Diğer finansal yükümlülükler başlangıçta işlem maliyetlerinden arındırılmış gerçeğe uygun değerleriyle 
muhasebeleştirilir. Diğer finansal yükümlülükler sonraki dönemlerde etkin faiz yöntemi kullanılarak itfa 
edilmiş maliyet bedelinden muhasebeleştirilmektedir. 

Netleştirme 

Finansal varlıklar ve yükümlülükler, yasal olarak netleştirme hakkının var olması, net olarak ödenmesi 
veya tahsilinin mümkün olması veya varlığın elde edilmesi ile yükümlülüğün yerine getirilmesinin eş 
zamanlı olarak gerçekleşebilmesi halinde, bilançoda net değerleri ile gösterilebilmektedir. 

Kur değişiminin etkileri 

Fon’un finansal durumu ve faaliyet sonuçları, Fon’un geçerli para birimi olan ve finansal tablolar için 
sunum birimi olan TL cinsinden ifade edilmiştir. 
Fon’un finansal tablolarının hazırlanması sırasında, yabancı para cinsinden (TL dışındaki para birimleri) 
gerçekleşen işlemler işlem tarihindeki kurlar esas alınmak suretiyle kaydedilmektedir. Finansal durum 
tablosunda yer alan yabancı para birimi bazındaki parasal varlıklar ve borçlar raporlama dönemi sonundaki 
döviz kurları kullanılarak TL’ye çevrilmiştir. Yabancı para cinsinden olan işlemlerin TL’ye 
çevrilmesinden veya parasal kalemlerin ifade edilmesinden doğan kur farkı gider veya gelirleri ilgili 
dönemde kar veya zarar ve diğer kapsamlı gelir tablosunda “Net Yabancı Para Çevrim Farkı 
Gelirleri/Giderleri” hesabına yansıtılmaktadır. 

Raporlama döneminden sonraki olaylar 

Raporlama döneminden sonraki olaylar; bilanço tarihi ile bilançonun yayımı için yetkilendirilme tarihi 
arasındaki tüm olayları kapsar. 
Fon, bilanço tarihinden sonraki düzeltme gerektiren olayların ortaya çıkması durumunda, finansal 
tablolara alınan tutarları bu yeni duruma uygun şekilde düzeltir. 

Karşılıklar, Koşullu Varlık ve Yükümlülükler 

Fon geçmiş olaylardan kaynaklanan mevcut bir hukuki veya zımni yükümlülüğün bulunduğu, bu 
yükümlülüğün yerine getirilmesi için ekonomik fayda içeren kaynakların işletmeden çıkmasının muhtemel 
olduğu ve söz konusu yükümlülük tutarının güvenilir bir biçimde tahmin edilebildiği durumlarda, ilişikteki 
finansal tablolarda söz konusu yükümlülük tutarı kadar karşılık ayırmaktadır. Koşullu yükümlülükler, 
ekonomik fayda içeren kaynakların işletmeden çıkma ihtimalinin muhtemel hale gelip gelmediğinin tespiti 
amacıyla sürekli olarak değerlendirmeye tabi tutulur. Ekonomik fayda içeren kaynakların işletmeden 
çıkma ihtimalinin uzak olduğu durumlar hariç, finansal tablo dipnotlarında açıklanır. Ekonomik faydanın 
işletmeye gireceğinin muhtemel hale gelmesi halinde, koşullu varlıkla ilgili olarak finansal tablo 
dipnotlarında açıklama yapılır. Ekonomik faydanın işletmeye gireceğinin kesine yakın hale gelmesi 
durumunda ise, söz konusu varlık ve bununla ilgili gelir değişikliğinin olduğu tarihte finansal tablolara 
alınır. 
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2. FİNANSAL TABLOLARIN SUNUMUNA İLİŞKİN ESASLAR (devamı) 

2.6 Önemli Muhasebe Politikalarının Özeti (devamı) 

Kurum kazancı üzerinden hesaplanan vergiler 

1 Ocak 2006 tarihinden geçerli olmak üzere yürürlüğe giren, 21 Haziran 2006 tarihli ve 5520 sayılı 
Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci Maddesi’nin (1) numaralı fıkrasının (d) bendine göre, Türkiye’de 
kurulu menkul kıymetler yatırım fonları ve ortaklıklarının portföy işletmeciliğinden doğan kazançları 
kurumlar vergisinden istisnadır. Söz konusu kurumlar vergisi istisnası geçici vergi uygulaması 
bakımından da geçerlidir. 

Aynı Kanun’un 15’inci Maddesi’nin (3) numaralı fıkrasına göre, menkul kıymet yatırım fon ve 
ortaklıklarının kurumlar vergisinden istisna edilen söz konusu portföy işletmeciliği kazançları üzerinden 
dağıtılsın dağıtılmasın %15 oranında vergi kesintisi yapılır. Söz konusu tevkifat oranı 2009/14594 sayılı 
Bakanlar Kurulu Kararı ile %0 olarak uygulanmaktadır. 

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 34’üncü Maddesi’nin (8) numaralı fıkrasında, menkul kıymet yatırım fon 
ve ortaklıklarının, portföy işletmeciliği kazançlarının elde edilmesi sırasında 15’inci Madde gereğince 
kendilerinden kesilen vergileri, vergi kesintisi yapanlarca ilgili vergi dairesine ödenmiş olmak şartıyla, 
aynı Kanun’un 15’inci Maddesi’nin (3) numaralı fıkrasına göre kurum bünyesinde yapacakları vergi 
kesintisinden mahsup edebilecekleri, mahsup edilemeyen kesinti tutarının başvuru halinde kendilerine red 
ve iade edileceği belirtilmiştir. 

5281 sayılı Kanun ile, 1 Ocak 2006 ile 31 Aralık 2020 tarihleri arasında uygulanmak üzere 193 sayılı Gelir 
Vergisi Kanunu’na eklenen 5527 sayılı Kanun ile değişik Geçici 67’nci Madde’nin (1) numaralı fıkrasına 
göre menkul kıymet yatırım fon ve ortaklıklarının banka ve aracı kurumlar vasıtasıyla elde ettikleri menkul 
kıymet ve diğer sermaye piyasası araçlarının alım-satım kazançları ile dönemsel getirileri üzerinden 1 
Ekim 2006 tarihinden itibaren %0 oranında gelir vergisi kesintisi yapılmaktadır.  

Geçici 67’nci Madde’nin (2) ve (4) numaralı fıkralarına göre, menkul kıymet yatırım fonu ve ortaklılarının 
bu maddeye göre tevkifata tabi tutulan gelirleri üzerinden Kurumlar Vergisi ve Gelir Vergisi Kanunları’na 
göre ayrıca tevkifat yapılmaz. 

İlişkili Taraflar 

Hissedarlık, sözleşmeye dayalı haklar, aile ilişkisi veya benzeri yollarla karşı tarafı doğrudan ya da dolaylı 
bir şekilde kontrol edebilen veya önemli derecede etkileyebilen kuruluşlar, ilişkili kuruluş olarak 
tanımlanırlar. İlişkili kuruluşlara aynı zamanda sermayedarlar ve Fon yönetimi de dahildir. İlişkili kuruluş 
işlemleri, kaynakların ve yükümlülüklerin ilişkili kuruluşlar arasında bedelli veya bedelsiz olarak transfer 
edilmesini içermektedir. 

Nakit akış tablosu 

Nakit akış tablosunda, döneme ilişkin nakit akışları esas faaliyetler ve finansman faaliyetlerine dayalı bir 
biçimde sınıflandırılarak raporlanır. 

Esas faaliyetlerden kaynaklanan nakit akışları, Fon’un portföyündeki değer artış ve azalışlarından 
kaynaklanan nakit akışlarını gösterir.  

Finansman faaliyetlerine ilişkin nakit akışları, Fon’un finansman faaliyetlerinde kullandığı kaynakları ve 
bu kaynakların geri ödemelerini gösterir. 
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3.  BÖLÜMLERE GÖRE RAPORLAMA 

Fon’un faaliyetlerine ilişkin karar almaya yetkili merci tarafından finansal performansları ayrı takip edilen 
bölümleri olmadığından faaliyet bölümlerine göre raporlama yapılmamıştır. 

4. İLİŞKİLİ TARAF AÇIKLAMALARI 

Fon’un kurucusu Türkiye’de kurulmuş olan Aktif Yatırım Bankası A.Ş.’dir. Fon ile diğer ilişkili taraflar 
arasındaki bakiye ve işlemlerin detayları aşağıda açıklanmıştır. 

31 Aralık 2019 tarihi itibarıyla Fon’un ilişkili taraflardan alacakları bulunmamaktadır (31 Aralık 2018: 
Bulunmamaktadır). 

 31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
   

Özel Kesim Borçlanma Senetleri (Aktif Yatırım Bankası A.Ş.) 4.542.394 -- 
 

 31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
   

Vadesiz mevduat (Aktif Yatırım Bankası A.Ş.) 2.994 -- 
 

 31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
   

İlişkili tarafa borçlar   
Diğer borçlar – Kurucu (fon yönetim ücretleri) (27.704) (14.094) 
Diğer borçlar – Kurucu (aracılık sözleşme ücretleri) (37.640) (37.640) 
Diğer borçlar – Kurucu (operasyon sorumluluk ücreti) (525) (525) 

 

 
1 Ocak- 

31 Aralık 2019 
1 Ocak- 

31 Aralık 2018 
   

İlişkili taraflarla işlemler   
Diğer giderler – Kurucu (fon yönetim ücretleri) (13.610) (13.610) 
Diğer giderler – Kurucu (aracılık sözleşme ücretleri) (24.769) (1.196) 
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5. NAKİT VE NAKİT BENZERLERİ 

  31 Aralık 2019  31 Aralık 2018 
   
Bankadaki nakit 38.121.380  37.083.303  
-Vadeli mevduatlar 38.118.386  37.083.303  
-Vadesiz mevduatlar 2.994 --  
Borsa para piyasasından alacaklar 587.512 11.226.079 
   
Toplam 38.708.892 48.309.382 

Vadeli Mevduatlar 

Para Birimi Etkin faiz oranı Vade 31 Aralık 2019 
    
TL %10,75 - %12 10 Ocak 2020-10 Mart 2020 38.118.386 
    
Toplam   38.118.386 

 

Para Birimi Etkin faiz oranı Vade 31 Aralık 2018 
    
TL  %23,20 - %24,10 27 Şubat 2019 37.083.303 
    
Toplam   37.083.303 

Fon yönetimi fon hesaplarında biriken nakit akışlarını VDMK vade tarihlerine kadar değerlendirmek ile 
yetkilidir. Fon hesaplarında biriken bakiye ters repo, vadeli mevduat, likit fonlar, para piyasası işlemleri 
veya kurulca uygun görülen diğer nakit benzeri vadeli yatırımlarda değerlendirilmektedir 
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6.       FİNANSAL VARLIKLAR  
Fon’un itfa edilmiş maliyet ile ölçülen finansal varlıklarının dağılımı aşağıdaki gibidir: 

  31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
    
Krediler    
- Anapara tutarı  132.263.339 247.376.808 
- Gelir reeskontu  1.526.008 1.474.269 
Beklenen zarar karşılıkları  (3.651.886) (3.181.033) 
    
Toplam  130.137.461 245.670.044 

Fon’un varlık havuzunu oluşturan kredilerin tamamı T.C. Posta ve Telgraf Teşkilatı AŞ (“PTT”) 
aracılığıyla emekli maaşı alan gerçek kişilere kullandırılmış olan eşit taksitli kredilerden oluşmaktadır.  
Fon varlıklarını oluşturan kredilerin geri ödemeleri, kredi borçlularının muvafakati dahilinde, PTT 
aracılığıyla ödenecek olan emekli maaşının içinden, kredi taksit tutarının PTT tarafından kesilmesi ve 
Fon’un hizmet sağlayıcı aracılığıyla ile Fon’a ödenmesi suretiyle yapılmaktadır. 
Fon varlıklarını oluşturan bütün kredi müşterilerinin kredi süresi boyunca hayat sigortası poliçesi mevcut 
olup, bu hayat sigortaları üzerinden Kurucu lehine dain-i mürtehin kaydı mevcuttur. Kurucu, “Devir 
Sözleşmesi” ile söz konusu poliçelere ilişkin haklarını Fon’a devretmiştir.  
Kredilerin kalan anaparaların vade dağılımı: 

  31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
    
2019 vadeli krediler  -- 5.273.859 
2020 vadeli krediler  3.146.431 8.553.923 

2021 vadeli krediler  128.858.617 233.291.359 
2022 vadeli krediler  258.291 257.667 
    
Toplam  132.263.339 247.376.808 
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6.  FİNANSAL VARLIKLAR (devamı) 
Kredilerin temerrüt durumu: 
Fon, vade tarihinden itibaren bir taksit dönemi olan 30 günden uzun bir süredir tahsil edemediği alacağını 
temerrüde düşmüş olarak kabul etmektedir. 31 Aralık 2019 itibarıyla vadesi geçmiş alacaklarının tutarı 
6.406.992 TL (31 Aralık 2018: 4.160.514 TL)’dir. 

 31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
   

Vadesi üzerinden 31-60 gün geçmiş 792.738 1.035.583 
Vadesi üzerinden 61-90 gün geçmiş 299.580 454.943 
Vadesi üzerinden 90 + günden fazla geçmiş 5.314.674 2.669.988 
   
Toplam 6.406.992 4.160.514 

31 Aralık 2019 tarihi itibariyle gerçeğe uygun değer farkı kar/zarara yansıtılan finansal varlıklar: 

 Nominal Maliyet Değeri Piyasa Değeri 
    
Özel kesim borçlanma senetleri 5.343.400 4.933.678 4.947.241 
Kamu kesimi borçlanma senetleri 17.500.000 16.113.003 16.123.093. 
    
Toplam   21.070.334 

31 Aralık 2019 tarihinde kamu sektör tahvilinin yıllık faiz oranı %11 olup vadesi 7 Ekim 2020 dir. 
31 Aralık 2019 tarihinde özel sektör tahvilinin yıllık faiz oranları %11,20 ile %17,89 arasında olup vadesi 
20 Mart 2020 ve 15 Ocak 2021 tarihleri arasındadır 
31 Aralık 2018 tarihi itibarıyla kamu ve özel sektör tahvilleri bulunmamaktadır. 

7.  DİĞER ALACAKLAR 

Diğer alacakların detayı aşağıdaki gibidir: 

 31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
   
PTT’den alacaklar 69.220 69.566 
   
Toplam 69.220 69.566 
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8. İHRAÇ EDİLEN MENKUL KIYMETLER 

Fon’un ihraç ettiği menkul kıymetler emekli maaşını PTT üzerinden alan taksitli tüketici kredisi kullanmış 
kredi borçlularından alacaklar karşılığında farklı vadelerde nitelikli yatırımcılara satılmış VDMK’lardan 
oluşmaktadır. 

VDMK’lar sadece Nitelikli Yatırımcıya İhraç Pazarı’nda işlem görebilmektedir.  

 
31 Aralık 

2019 
31 Aralık 

2018 
   
İhraç edilen menkul kıymetler nominal değeri   200.850.000  348.800.000 
İhraç edilen menkul kıymetler gerçekleşmemiş finansman giderleri  (23.501.223) (60.719.655) 
   
İhraç edilen menkul kıymetler (net) 177.348.777 288.080.345 

Fon, ilk ihraçta 497.650.000 TL tutarında onbeş farklı vade diliminde VDMK ihraç etmiş olup, söz konusu 
menkul kıymetlerden 31 Aralık 2019 tarihi itibarıyla 147.950.000 TL, 31 Aralık 2018 tarihi itibarıyla 
148.850.000 TL, nominal değerli kıymet vadelerinde itfa olmuştur. 

31 Aralık 2019 tarihi itibarıyla ihraç edilen menkul kıymetlerin vade ve faiz oranı bazında dağılımı 
aşağıda sunulmuştur; 

Vade Nominal  Faiz oranı (%) 
   
28.02.2019 33.150.000 19,00 
29.05.2020 32.750.000 19,00 
31.08.2020 32.600.000 19,00 
30.11.2020 31.650.000 19,25 
26.02.2021 29.600.000 19,50 
31.05.2021 23.850.000 19,75 
26.10.2021 17.250.000 20,00 
   
Toplam 200.850.000  
   
Gerçekleşmemiş finansman giderleri (23.501.223)  
   
Net defter değeri 177.348.777  
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8. İHRAÇ EDİLEN MENKUL KIYMETLER (devamı) 

31 Aralık 2019 tarihi itibarıyla ihraç edilen menkul kıymetlerin vade ve faiz oranı bazında dağılımı 
aşağıda sunulmuştur; 

Vade Nominal  Faiz oranı (%) 
   
28.02.2019 39.150.000 19,00 
31.05.2019 38.100.000 19,00 
29.08.2019 36.650.000 19,00 
29.11.2019 34.050.000 19,00 
28.02.2019 33.150.000 19,00 
29.05.2020 32.750.000 19,00 
31.08.2020 32.600.000 19,00 
30.11.2020 31.650.000 19,25 
26.02.2021 29.600.000 19,50 
31.05.2021 23.850.000 19,75 
26.10.2021 17.250.000 20,00 
   
Toplam 348.800.000  
   
Gerçekleşmemiş finansman giderleri (60.719.655)  
   
Net defter değeri 288.080.345  

9.  BORÇLAR 

Borçların detayı aşağıdaki gibidir: 

 31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
   
Vergi borçları (586.478) (873.697) 
Diğer borçlar (70.535) (54.686) 
Yönetim ücreti (27.704) (14.094) 
   
Toplam (684.717) (942.477) 

Vergi borçları 

 31 Aralık 2019  31 Aralık 2018 
   
Vergi borçları   
Kaynak Kullanımını Destekleme Fonu (KKDF) Tahakkuk (437.514) (655.271) 
Bankacılık Sigorta Muameleleri Vergisi (BSMV) Tahakkuk  (148.964) (218.426) 
   
Toplam (586.478) (873.697) 

Kredi alacaklarından kaynaklanan BSMV’ler Fon tarafından ödenmekte olup KKDF’ler Kurucu 
tarafından ödenerek Fon’a rücü edilmektedir.
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9.  BORÇLAR (devamı) 

Diğer borçlar 

 31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
   
Aracılık sözleşme ücretleri (Not 4)  (37.640) (37.640) 
Denetim ve danışmanlık giderleri  (28.320) (16.521) 
Operasyon sorumlusu hizmet ücreti (Not 4)  (525) (525) 
Diğer (4.050) -- 
Toplam (70.535) (54.686) 

Fon ile Kurucu arasında operasyon sorumlusu hizmet sözleşmesi mevcut olup; Fon’un söz konusu 
sözleşme Kurucu tarafından Fon’un iç tüzüğü ve izahnamesinin hazırlanması, Fon’un portföyünün 
oluşturulması, değerlendirilmesi, saklanması, kaydedilmesi, kayıtların tutulması ve izlenmesi, belge 
düzeni ve muhafazası, giderlerin yönetimi ve gözetimi, Fon’un temsili, yönetim ve denetiminin gözetimi, 
üçüncü kişilerle olan işlemlerin yürütülmesi, ilgili tebliğ hükümlerine uygun raporlamaların yapılması ve 
fon denetçisine gereken tüm belge, kayıt ve defterleri hazırlamayı içermektedir. Bu hizmetler karşılığında 
Fon, Kurucu’ya hizmet ücreti ödemektedir. 31 Aralık 2019 tarihi itibarıyla tahakkuk etmiş fon yönetim 
ücreti 27.704 TL (31 Aralık 2018: 14.094 TL), 31 Aralık 2019 tarihi itibarıyla tahakkuk etmiş operasyon 
sorumlusu hizmet yönetim ücreti 525 TL’dir (31 Aralık 2018: 525 TL). 

Fon ile Kurucu arasında aracılık sözleşmesi mevcut olup, bu sözleşme kapsamında Fon tarafından ihraç 
edilecek VDMK’ların satışına aracılık edilmesi ve VDMK bedellerinin itfa tarihinde yatırımcılara 
ödenmesine aracılık edilmesini içermektedir. Bu hizmet karşılığında Fon, Kurucu’ya VDMK satış 
bedelinin onbinde üç’ü kadar aracılık ücreti ödeyecektir. 31 Aralık 2019 itibarıyla tahakkuk etmiş aracılık 
ücreti 37.640 TL tutarındadır (31 Aralık 2018: 37.640 TL). 

10. KARŞILIKLAR, KOŞULLU VARLIK VE YÜKÜMLÜLÜKLER 

31 Aralık 2019 tarihi itibarıyla Fon’un vermiş olduğu teminat mektubu ve teminat senedi 
bulunmamaktadır (31 Aralık 2018: Bulunmamaktadır). 

11. TOPLAM DEĞER/NET VARLIK DEĞERİ VE TOPLAM DEĞERİNDE/ NET VARLIK 
DEĞERİNDE ARTIŞ/(AZALIŞ) 

31 Aralık 2019 itibarıyla Toplam Değer/Net Varlık Değeri 11.952.413 TL’dir (31 Aralık 2018: 5.026.170 
TL). 

 
 1 Ocak- 

31 Aralık 2019 
1 Ocak- 

31 Aralık 2018 
   
1 Ocak itibarıyla Toplam Değeri/Net Varlık Değeri (Dönem 
Başı) 5.026.170 (1.395.419) 
Toplam Değerinde/Net Varlık Değerinde Artış/Azalış 6.926.243 6.421.589 
31 Aralık itibarıyla Toplam Değeri/Net Varlık Değeri 
(Dönem Sonu)  11.952.413 5.026.170 
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12. HASILAT 

 1 Ocak –  1 Ocak –  
Esas faaliyet gelirleri 31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 

   
Kredilerden alınan faizler 31,837,832 54,274,402 
Finansal Varlık ve Yükümlülüklere İlişkin Gerçekleşmiş 
Kar/Zarar (461.087) 4.517.079 
Finansal Varlık ve Yükümlülüklere İlişkin Gerçekleşmemiş 
Kar/Zarar 1,879,520 2,061,815 

Diğer faiz gelirleri 11,462,281 4,155,327 
   
Toplam 44,718,546 65,008,623 

13. ESAS FAALİYET GİDERLERİ 

  1 Ocak –  1 Ocak –  
Esas faaliyetlerden diğer giderler  31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
    
Beklenen zarar karşılıkları  (470.853) (1.931.446) 
Fon yönetim ücretleri (Not 4)  (38.379)             (14,806) 
Denetim ücretleri  (17.700) (13.098) 
Diğer giderler   (46.939) (865) 
    
Toplam  (573.871)       (1,960,215) 
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13. ESAS FAALİYET GİDERLERİ (devamı) 

Diğer fon giderleri içerisindeki diğer kaleminin detayı aşağıdaki gibidir; 

  1 Ocak –  1 Ocak –  
  31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
    
Vergi resim harç giderleri  (46.414) (865) 
Operasyon sorumlusu hizmet ücreti  (525) -- 
    
Toplam  (46.939) (865) 

14. FİNANSMAN GİDERLERİ 

  1 Ocak –  1 Ocak –  
  31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
    
VDMK faiz giderleri  (37.218.432) (56.626.819) 
    
Toplam  (37.218.432) (56.626.819) 

15. DİĞER KAPSAMLI GELİR UNSURLARININ ANALİZİ 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2018: Bulunmamaktadır). 

16.  KUR DEĞİŞİMLERİNİN ETKİLERİ 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2018: Bulunmamaktadır). 

17. TÜREV ARAÇLAR 

Bulunmamaktadır (31 Aralık 2018: Bulunmamaktadır). 

 18. FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ 

Finansal Risk Faktörleri 

Fon faaliyetleri nedeniyle piyasa riski (nakit akımı faiz oranı riski ve fiyat riski), kredi riski ve likidite 
riskine maruz kalmaktadır. Fon’un risk yönetimi programı genel olarak finansal piyasalardaki belirsizliğin, 
Fon finansal performansı üzerindeki potansiyel olumsuz etkilerinin minimize edilmesi üzerine 
odaklanmaktadır. 

Kredi Riski 

Kullandırılan krediler için, karşı tarafın anlaşma yükümlülüklerini yerine getirememesinden kaynaklanan 
bir risk mevcuttur. Bu risk, derecelendirmeler veya belli bir kişiye kullandırılan kredinin 
sınırlandırılmasıyla yönetilmektedir. Kredi riski, ayrıca SPK mevzuatı uyarınca kredi verilen 
müşterilerden alınan ve borsada işlem gören hisse senetlerinin teminat olarak elde tutulması suretiyle de 
yönetilmektedir. Fon’un kredi riski, ağırlıklı olarak faaliyetlerini yürüttüğü Türkiye’dedir. 
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18. FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (devamı) 

Kredi Riski (devamı) 
Finansal araç türleri itibarıyla maruz kalınan kredi riskleri: 
  31 Aralık 2019  
 Alacaklar   Nakit ve Nakit Benzerleri  
 Ticari Alacaklar Diğer Alacaklar      

 
İlişkili  
Taraf 

Diğer  
Taraf 

İlişkili 
Taraf 

Diğer 
 Taraf 

Finansal 
Varlıklar 
(krediler) 

Finansal 
Varlıklar (kamu 

ve özel sektör 
tahvilleri) 

Bankalardaki 
 Mevduat 

Ters  
Repo Diğer 

          
Raporlama tarihi itibarıyla maruz kalınan azami kredi riski -- -- -- 69.220 130.137.461 21.070.334 38.121.380 --   587.512  
- Azami riskin teminat vs. ile güvence altına alınmış kısmı -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
A. Vadesi geçmemiş ya da değer düşüklüğüne uğramamış 
 finansal varlıkların net defter değeri -- -- -- 69.220 

        
127.382.355 21.070.334 

        
38.121.380  -- 

        
       587.512 

B. Koşulları yeniden görüşülmüş bulunan, aksi takdirde vadesi 
geçmiş veya değer düşüklüğüne uğramış sayılacak finansal 
varlıkların defter değeri -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
C. Vadesi geçmiş ancak değer düşüklüğüne uğramamış 
 varlıkların net defter değeri -- -- -- -- 6.406.992 -- -- -- -- 
- teminat vs ile güvence altına alınmış kısmı -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
D. Değer düşüklüğüne uğrayan varlıkların net defter değerleri -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
- Vadesi geçmiş (brüt defter değeri) -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

- Değer düşüklüğü (-) -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
- Net değerin teminat vs. ile güvence altına alınmış kısmı -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

- Vadesi geçmemiş (brüt defter değeri) -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
- Değer düşüklüğü (-) -- -- -- -- (3.651.886) -- -- -- -- 
- Net değerin teminat vs. ile güvence altına alınmış kısmı -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

E. Finansal durum tablosu dışı kredi riski içeren unsurlar -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
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18. FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (devamı) 

Kredi Riski (devamı) 
Finansal araç türleri itibarıyla maruz kalınan kredi riskleri (devamı): 

 
 

  31 Aralık 2018  
 Alacaklar   Nakit ve Nakit Benzerleri  
 Ticari Alacaklar Diğer Alacaklar      

 
İlişkili  
Taraf 

Diğer  
Taraf 

İlişkili 
Taraf 

Diğer 
 Taraf 

Finansal 
Varlıklar 
(krediler) 

Finansal 
Varlıklar (özel 

sektör 
tahvilleri) 

Bankalardaki 
 Mevduat 

Ters  
Repo Diğer 

          
Raporlama tarihi itibarıyla maruz kalınan azami kredi riski -- -- -- 69.566 245.670.044 -- 37.083.303 -- 11.226.079 
- Azami riskin teminat vs. ile güvence altına alınmış kısmı -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
A. Vadesi geçmemiş ya da değer düşüklüğüne uğramamış 
 finansal varlıkların net defter değeri -- -- -- 69.566 244.690.563  -- 37.083.303 -- 11.226.079 
B. Koşulları yeniden görüşülmüş bulunan, aksi takdirde vadesi 
geçmiş veya değer düşüklüğüne uğramış sayılacak finansal 
varlıkların defter değeri -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
C. Vadesi geçmiş ancak değer düşüklüğüne uğramamış 
 varlıkların net defter değeri -- -- -- -- 4.160.514 -- -- -- -- 
- teminat vs ile güvence altına alınmış kısmı -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
D. Değer düşüklüğüne uğrayan varlıkların net defter değerleri -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
- Vadesi geçmiş (brüt defter değeri) -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

- Değer düşüklüğü (-) -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
- Net değerin teminat vs. ile güvence altına alınmış kısmı -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

- Vadesi geçmemiş (brüt defter değeri) -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
- Değer düşüklüğü (-) -- -- -- -- (3.181.033) -- -- -- -- 
- Net değerin teminat vs. ile güvence altına alınmış kısmı -- -- -- -- -- -- -- -- -- 

E. Finansal durum tablosu dışı kredi riski içeren unsurlar -- -- -- -- -- -- -- -- -- 
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18. FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (devamı) 

Faiz Oranı Riski 

Piyasa faiz oranlarındaki değişmelerin finansal araçların fiyatlarında dalgalanmalara yol açması, Fon’un 
faiz oranı riskiyle başa çıkma gerekliliğini doğurur. Fon’un faiz oranı riskine duyarlılığı aktif ve pasif 
hesapların vadelerindeki uyumsuzluğu ile ilgilidir. Bu risk faiz değişimlerinden etkilenen varlıkları aynı 
tipte yükümlülüklerle karşılamak suretiyle yönetilmektedir. 

Fon’un ilgili finansal durum tablosu tarihleri itibarıyla faiz oranına duyarlı finansal varlık ve 
yükümlülüklerin dağılımı aşağıda sunulmuştur. 

Faiz Pozisyonu Tablosu 
  31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
    
Sabit faizli finansal varlıklar    
İtfa edimiş maliyeti ile ölçülen finansal varlıklar 
(Krediler)  

130.137.461 245.670.044 

Gerçeğe uygun değer farkı K/Z’â yansıtılan finansal 
varlıklar   

21.070.334 - 

Vadeli mevduat  38.118.386 37.083.303 
Borsa para piyasası alacakları  587.512 11.226.079 
Toplam  189.931.151   293.979.426  
    
Sabit faizli finansal yükümlülükler    
İhraç Edilen Menkul Kıymetler  177.348.777 288.080.345 

Fon’un finansal durum tablosunda gerçeğe uygun değer farkı kar veya zarara yansıtılan finansal varlık 
olarak sınıfladığı sabit getirili menkul kıymetleri faiz değişimlerine bağlı olarak fiyat ve faiz oranı riskine 
maruz kalmaktadır. 31 Aralık 2019 ve 2018 tarihleri itibarıyla Fon’un analizlerine göre TL faizlerde %1 
oranında artış veya azalış olması durumunda, diğer tüm değişkenlerin sabit kaldığı varsayımıyla sabit 
getirili menkul kıymetlerin gerçeğe uygun değerinde ve Fon’un net dönem karı/zararında meydana gelen 
etkiler aşağıda sunulmuştur. 

31 Aralık 2019 

Risk türü   
Risk 

oranı   Risk yönü   
Dönem Karına 

Etkisi   

Toplam Değer / Net 
Varlık Değerine 

Etkisi 
Faiz oranı riski  %1  Yukarı  (210.703)  (210.703) 
      Aşağı                       210.703                     210.703 

31 Aralık 2018 

Risk türü   
Risk 

oranı   Risk yönü   
Dönem Karına 

Etkisi   

Toplam Değer / Net 
Varlık Değerine 

Etkisi 
Faiz oranı riski  %1  Yukarı  --  -- 
   Aşağı                                  --  -- 
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18. FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (devamı) 

Likidite Riski 

Likidite riski, Fon’un net fonlama yükümlülüklerini yerine getirmeme ihtimalidir. Piyasalarda meydana 
gelen bozulmalar veya kredi puanının düşürülmesi gibi fon kaynaklarının azalması sonucunu doğuran 
olayların meydana gelmesi, likidite riskinin oluşmasına sebebiyet vermektedir. Fon Yönetimi, fon 
kaynaklarını dağıtarak mevcut ve muhtemel yükümlülüklerini yerine getirmek için yeterli tutarda nakit ve 
benzeri kaynağı bulundurmak suretiyle likidite riskini yönetmektedir. 

Aşağıdaki tablo, Fon’un türev niteliğinde olmayan finansal yükümlülüklerinin vade dağılımını 
göstermektedir. Aşağıdaki tablolar, Fon’un yükümlülükleri iskonto edilmeden ve ödemesi gereken en 
erken tarihler esas alınarak hazırlanmıştır. Söz konusu yükümlülükler üzerinden ödenecek faizler 
aşağıdaki tabloya dahil edilmiştir. Düzeltmeler kolonu ilerleyen dönemdeki muhtemel nakit akımına sebep 
olan kalemi göstermektedir. Bahse konu kalem vade analizine dahil edilmiş olup, finansal durum 
tablosundaki finansal yükümlülüklerin değerine dahil edilmemiştir. 

 

 

31 Aralık 2019 
Kayıtlı 
Değeri 

Sözleşmeye 
dayalı nakit 

çıkışlar toplamı 3 aydan kısa 3-12 ay arası 1-5 yıl arası 
5 yıldan 

uzun 
Türev Olmayan Finansal 
Yükümlülükler 

        
(178.033.494) 

                                                   
(201.534.717) 

   
(63.434.717) 

     
(97.000.000)      (41.100.000)         -- 

Diğer borçlar  (684.717)  (684.717)  (684.717) --     --    -- 
İhraç edilen menkul 
kıymetler 

  
(177.348.777) 

 
 (200.850.000) 

 
 (62.750.000) 

  
(97.000.000) 

  
(41.100.000) -- 

31 Aralık 2018 
Kayıtlı 
Değeri 

Sözleşmeye 
dayalı nakit 

çıkışlar toplamı 3 aydan kısa 3-12 ay arası 1-5 yıl arası 
5 yıldan 

uzun 
Türev Olmayan Finansal 
Yükümlülükler 

        
(289.022.822) 

                                                   
(349.742.477) 

   
(73.242.477) 

   
(108.800.000)    (167.700.000)         -- 

Diğer borçlar (942.477) (942.477) (942.477) -- -- -- 
İhraç edilen menkul 
kıymetler (288.080.345) (348.800.000)  (72.300.000) 

 
(108.800.000)  (167.700.000) -- 
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18. FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (devamı) 
Finansal Araçların Gerçeğe Uygun Değeri 

Gerçeğe uygun değer, bilgili ve istekli taraflar arasında, piyasa koşullarına uygun olarak gerçekleşen 
işlemlerde, bir varlığın karşılığında el değiştirebileceği veya bir yükümlülüğün karşılanabileceği değerdir. 

Nakit ve nakit benzeri değerler ve diğer alacaklar dahil olmak üzere maliyet bedeli ile gösterilen finansal 
varlıkların gerçeğe uygun değerlerinin kısa vadeli olmaları ve muhtemel zararların önemsiz miktarda 
olabileceği düşünülerek kayıtlı değerlerine yaklaştığı öngörülmektedir. 

Krediler ve alacakların gerçeğe uygun değeri, sabit faizli krediler için cari piyasa faiz oranları kullanılarak 
ilerideki nakit akımlarının iskonto edilmesiyle hesaplanmaktadır. 
Yönetim ücreti borçları ve diğer borçların gerçeğe uygun değerlerinin, kısa vadeli olmaları nedeniyle 
kayıtlı değerlerinden önemli ölçüde farklılık göstermeyeceği varsayılmıştır. 

31 Aralık 2019 

İtfa edilmiş 
değerinden 

gösterilen 
finansal 

varlıklar 

Gerçeğe 
uygun 

değer farkı 
kar/zarara 
yansıtılan 

finansal 
varlıklar 

İtfa edilmiş 
değerinden 

gösterilen 
finansal 

yükümlülükler Defter değeri 

Gerçeğe 
uygun 
değeri 

Varlıklar      
Nakit ve nakit benzerleri 38.708.892 -- --  38.708.892   38.708.892  
Finansal Varlıklar (özel ve kamu sektör 
tahvilleri) 

   
-- 21.070.334 -- 

  
21.070.334  

 
 21.070.334  

Finansal Varlıklar (krediler)  130.137.461 --  -- 130.137.461 119.308.288  

Yükümlülükler      
İhraç Edilen Menkul Kıymetler -- --  177.348.777   177.348.777  183.147.759  
Diğer Borçlar -- --  684.717   684.717   684.717  
      

 (*) BPP alacakları dahil edilmiştir. 
 

31 Aralık 2018 

İtfa edilmiş 
değerinden 

gösterilen 
finansal 

varlıklar 

Gerçeğe 
uygun 

değer farkı 
kar/zarara 
yansıtılan 

finansal 
varlıklar 

İtfa edilmiş 
değerinden 
gösterilen 
finansal 
yükümlülükler Defter değeri 

Gerçeğe 
uygun 
değeri 

Varlıklar      
Bankalar 48.309.382 -- -- 48.309.382 48.309.382 
Finansal Varlıklar (krediler) 245.670.044 -- -- 245.670.044 258.991.754 
Diğer Alacaklar 69.566 -- -- 69.566 69.566 
      
Yükümlülükler      
İhraç Edilen Menkul Kıymetler -- -- 288.080.345 288.080.345 288.080.345 
Diğer Borçlar -- -- 942.477 942.477 942.477 

(*) BPP alacakları dahil edilmiştir. 
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18. FİNANSAL ARAÇLARDAN KAYNAKLANAN RİSKLERİN NİTELİĞİ VE DÜZEYİ (devamı) 
Finansal Araçların Gerçeğe Uygun Değeri 
Finansal varlıkların ve yükümlülüklerin gerçeğe uygun değeri aşağıdaki gibi belirlenir: 

• Seviye 1: Finansal varlık ve yükümlülükler, birbirinin aynı varlık ve yükümlülükler için aktif 
piyasada işlem gören borsa fiyatlarından değerlenmektedir. 

• Seviye 2: Finansal varlık ve yükümlülükler, ilgili varlık ya da yükümlülüğün birinci seviyede 
belirtilen borsa fiyatından başka doğrudan ya da dolaylı olarak piyasada gözlenebilen fiyatının 
bulunmasında kullanılan girdilerden değerlenmektedir. 

•  Seviye 3: Finansal varlık ve yükümlülükler, varlık ya da yükümlülüğün gerçeğe uygun değerinin       
bulunmasında kullanılan piyasada gözlenebilir bir veriye dayanmayan girdilerden değerlenmektedir. 

İtfa edilmiş maliyet ile ölçülen finansal varlıkların gösterim amaçlı gerçeğe uygun değerleri, Seviye 2 
olarak belirlenmiştir. 

Gerçeğe uygun değer ile gösterilen finansal varlıklar: 

31 Aralık 2019 Seviye 1 Seviye 2 Seviye 3 Toplam 
     
Gerçeğe uygun değer farkı kar veya 
zarara yansıtılan finansal varlıklar     
Özel sektör borçlanma senetleri -- 4.947.241 -- 4.947.241 
Kamu borçlanma senetleri 16.123.093 -- -- 16.123.093 
     
Toplam 16.123.093 4.947.241 -- 21.070.334 

19. RAPORLAMA DÖNEMİNDEN SONRA ORTAYA ÇIKAN HUSUSLAR 

Dünyada ve ülkemizde yayılan ve Dünya Sağlık Örgütü (WHO) tarafından 11 Mart 2020’de pandemi 
olarak ilan edilen Covid-19 salgını ve salgına karşı alınan önlemler, salgına maruz kalan tüm ülkelerde 
operasyonlarda aksaklıklara yol açmakta ve ekonomik koşulları olumsuz yönde etkilemektedir. Bu 
salgının ekonomik etkilerinin finansal tabloların yayımlanması için onaylandığı tarih itibarıyla yapılan 
değerlendirmeler neticesinde Fon’un faaliyetlerinde olumsuz yönde değişim olmamıştır. Fon yönetimi 
ilerleyen dönemlerde Fon’un finansal durumu veya performansı üzerinde önemli bir etkisi olmasını 
beklememektedir. Fon yönetimi, söz konusu durumun Fon’un gelecekteki operasyonları ve finansal 
tabloları üzerindeki muhtemel etkilerini değerlendirmeye devam etmektedir. 

20. NAKİT AKIŞ TABLOSUNA İLİŞKİN AÇIKLAMALAR  

  31 Aralık 2019 31 Aralık 2018 
    
Bankadaki nakit  38.121.380 37.083.303 

Vadesiz mevduat  2.994 -- 
Vadeli mevduat (Reeskontlar hariç)  38.118.386 37.083.303 

Borsa para piyasasından alacaklar  587.512 11.226.079 
Faiz tahakkuku (-)  (312.345) (561.466) 
    
Toplam  38.396.547 47.747.916 
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21. FİNANSAL TABLOLARI ÖNEMLİ ÖLÇÜDE ETKİLEYEN YA DA FİNANSAL TABLOLARIN  
AÇIK, YORUMLANABİLİR VE ANLAŞILABİLİR OLMASI AÇISINDANAÇIKLANMASI 
GEREKEN DİĞER HUSUSLAR  

Fon Yönetimine İlişkin Esaslar 

Fon’un kaçıncı yılında olduğu 

Kuruluş tarihi 8 Aralık 2017’dir, 26 Aralık 2021’de itfa olacaktır. 

Fon portföyünün yönetimi 

Fon’un, riskin dağıtılması ve inançlı mülkiyet esaslarına göre pay sahiplerinin haklarını koruyacak şekilde 
yönetim, temsil ve varlıkların saklanmasından Sermaye Piyasası Kanunu (“Kanun”) uyarınca Kurucu 
sorumludur. Fon portföyü, Kurucu tarafından, SPK düzenlemelerine uygun olarak yapılacak hizmet 
sözleşmeleri çerçevesinde ilgili tebliğler ve Fon içtüzüğü hükümleri dahilinde yönetilir. 

Fon portföyünün yapısı ve aktif yönetimi 

Fon portföyü; Kurucu tarafından, T.C. Posta ve Telgraf Teşkilatı (PTT) aracılığıyla emekli maaşı alan 
gerçek kişilere kullandırılmış olan eşit taksitli kredilerden oluşmaktadır. Söz konusu kredilerin geri 
ödemeleri, kredi borçlularının muvafakati dahilinde, PTT aracılığıyla ödenecek olan emekli maaşının 
içinden, kredi taksit tutarının PTT tarafından kesilmesi ve alacaklı Fon’a ödenmesi suretiyle 
yapılmaktadır. Kredi müşterilerinin tamamına kredi süresi boyunca hayat sigortası düzenlenmektedir. 

Fonun mal varlığı, kurucunun, fona hizmet sağlayanların ve kaynak kuruluşların mal varlığından ayrıdır. 
Fon mal varlığı, ipoteğe veya varlığa dayalı menkul kıymetler itfa edilinceye kadar; kurucunun, fona 
hizmet sağlayanların ve kaynak kuruluşların yönetiminin veya denetiminin kamu kurumlarına 
devredilmesi hâlinde dahi başka bir amaçla tasarruf edilemez, kamu alacaklarının tahsili amacı da dâhil 
olmak üzere haczedilemez, ihtiyati tedbir konulamaz ve iflas masasına dâhil edilemez. 

Fon hesaplarında biriken tutarlar likiditesi yüksek ve kısa vadeli banka bonosu, mevduat, katılım hesabı, 
ters repo işlemleri, para piyasası fonları, kısa vadeli borçlanma araçları fonları ve Takasbank para piyasası 
işlemleri gibi piyasa enstrümanları ile değerlendirilecektir. Fon portföyüne ilişkin nakit akışlarında 
yaşanabilecek aksamalar nedeni ile Fon yasal mevzuatın izin verdiği sınırlar çerçevesinde 
borçlanabilecektir. 

Fon kurulu, varlığa dayalı menkul kıymetlerin sahiplerinin haklarını koruyacak şekilde fonu temsil eder 
ve yönetir. Fon portföyüne alınan varlıkların kayıtlarının doğruluğundan ve bu varlıkların korunması ve 
saklanmasından fon kurulu sorumludur.  

Kaynak kuruluş veya kurucu risk tutma yükümlülüğü kapsamında Tebliğ’de belirtilen oranda VDMK’ları 
satın almak ve vade sonuna kadar tutmakla yükümlüdür.  

Tebliğde öngörülen durumlar haricinde fon portföyündeki varlıklar değiştirilemez ve varlıklar fon 
portföyünden çıkartılamaz.  

Fon, yalnızca nakit yönetimi amacıyla ve varlıklar toplamının %1’ini geçmeyecek tutarda borçlanabilir. 

Değerlemede uygulanan döviz kurları 

Raporlama tarihi itibarıyla portföyde döviz cinsinden varlık mevcut değildir. 

Sigorta ve Garanti 

Sigorta 

Kredi borçlularına kredi vadesine kadar 3.taraflarca hayat sigortası poliçesi düzenlenmektedir. Kredi 
ödemelerinin emekli maaşlarından kesilmesi ve borçlulara hayat sigortası poliçesi düzenlenmesi sayesinde 
kredilerin kredi riski düşük olarak değerlendirilmektedir. 
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21.  FİNANSAL TABLOLARI ÖNEMLİ ÖLÇÜDE ETKİLEYEN YA DA FİNANSAL         
           TABLOLARIN AÇIK, YORUMLANABİLİR VE ANLAŞILABİLİR OLMASI AÇISINDAN    
           AÇIKLANMASI GEREKEN DİĞER HUSUSLAR (devamı) 

Sigorta ve Garanti (devamı) 

Garanti 

Bir Garantör bulunmamasına rağmen taksitlerden sağlanan nakit akışı VDMK vade tarihlerine kadar VFF 
tarafından değerlendirilecek olup, VFF’nin söz konusu nakit akışları düşük riskli yatırım enstrümanlarında 
değerlendirilerek getiri elde etmesi öngörülmektedir. Söz konusu getiri tüm VDMK’lar itfa olana kadar 
Fon bünyesinde muhafaza edilecek olup ek bir garanti sağlayacaktır.   
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