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YATIRIM PERFORMANSI KONUSUNDA
KAMUYA ACIKLANAN BILGILERE iLISKiN RAPOR

BULLS PORTFOY ALTINCI SERBEST FONU’nun (HISSE SENEDi YOGUN FON) (“Fon”) 1
Ocak — 31 Arahk 2025 donemine ait ekteki performans sunus raporunu Sermaye Piyasast Kurulu’nun
VII-128.5 sayili Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatirnm Kuruluslarinin Performans Sunumuna,
Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirim Kuruluglarini Notlandirma ve Siralama
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Tebligi’nde (“Teblig”) yer alan performans sunus standartlarina
iliskin diizenlemeleri ¢ergevesinde incelemis bulunuyoruz.

Incelememiz yalnizca yukarida belirtilen ddneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun
disinda kalan dénemler i¢in inceleme yapilmamig ve goriis olusturulmamustir.

Gortistimiize gére 1 Ocak- 31 Aralik 2025 dénemine ait performans sunus raporu Fon’un performansini
Teblig’de belirtilen performans sunus standartlarina iliskin diizenlemelere uygun olarak dogru bir
bigimde yansitmaktadir.

Diger Husus

Fon’un 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle kamuya agiklanmak iizere ayrica hazirlanacak yillik finansal
tablolari tizerindeki bagimsiz denetim ¢aligmalarimiz heniiz tamamlanmamis olup; s6z konusu finansal
tablolara iliskin bagimsiz denetim ¢alismalarimizin tamamlanmasimi miiteakiben finansal tablolara
iliskin bagimsiz denet¢i raporumuz ayrica tanzim edilecektir.
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PERFORMANS SUNUS RAPORU

PORTFOYE BAKIS

Halka Arz Tarihi : 20.10.2025 YATIRIM VE YONETIME ILISKIN BILGILER

31.12.2025 tarihi itibariyle Portfoy Yoneticileri
Fonun amaci; Fon toplam degerinin en az %80'i devamli olarak, menkul

Fon Toplam Degeri 2.790.841.104,77 kiymet yatirim ortakliklari paylart hari¢ olmak iizere, yerli ihraggilarin Serdar GURSOY
Birim Pay Degeri (TRL) ortaklik paylarina ve bu paylardan olusan endeksleri takip etmek iizere Mert EROLCAY
A SRS kurulan yerli borsa yatinm fonlari katilma yatirilirken yiiksek riskle yiiksek oS ——

getiri elde etmektir. |Kerem MUCE |

Fon'un Yatirnm Amaci

|Yat1r1m01 Say1s1

En Az Almabilir Pay
Adedi :

Portfoy Dagilim:

- Hisse Senedi 96,56% Fon’un yatirim stratejisi; Fon toplam degerinin en az %80'i devamli olarak, menkul kiymet yatirim ortakliklari paylar1 hari¢ olmak
iizere, yerli ihraggilarin ortaklik paylara ve bu paylardan olusan endeksleri takip etmek iizere kurulan yerli borsa yatirim fonlari|
katilma paylarma yatirilir. Ayrica, Fon'un hisse senedi yogun fon olmasi nedeniyle, Fon portfoy degerinin en az %80'i devamli olarak|
imenkul kiymet yatirim ortakliklari paylari hari¢ olmak tizere BIST'te islem goren ihrage1 paylari, ihragg paylarina ve ihraggi payi

| lendekslerine dayal olarak yapilan vadeli islem sozlesmelerinin nakit teminatlari, ihrager paylarina ve ihragei payma dayali opsiyon

sozlesmelerinin primleri, borsada islem goren ihragg1 paylarina ve ihragg1 payina dayali araci kurulus varantlari ile ihragei paylarindan,
olusan endeksleri 27/11/2013 tarihli ve 28834 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Borsa Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi (I11-
52.2)'nin 5. maddesinin dordiincii fikrasinin (a) bendi kapsaminda takip etmek tizere kurulan borsa yatirim fonlari katilma paylarina,

atirilir. Teblig'in 24. maddesinin besinci fikrasi hiikiimleri sakli kalmak kaydiyla, Fon'un, hisse senedi yogun fon olarak|
siniflandirilabilmesi igin giinliik olarak gerekli olan sartlar1 saglamamasi halinde, saglanmayan giinlere iliskin, fonun, yatirimcilarin
ve/veya yatirim fonu katilma pay1 alim satimini yapan kuruluslarin tabi olacagi tiim yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesinden de kurucul
ve portfoy saklayicist miiteselsilen sorumludur.

Toplam

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmay1 temsil eden finansal araglarin, ortakhik paylarimin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve dévize endeksli finansal
araglara dayali tiirev sozlesmelere iligkin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay: fiyatlari ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle,
meydana gelebilecek zarar riski lfade edilmektedir. Tiim fon portfSylerin nihai piyasa riski seviyelerinin 6l¢iimii igin giinliik periyotta “Riske Maruz Deger

1 gergeklesti . Riske Maruz Deger, fon portfoy degerinin normal plyasa kosullari altinda ve belirli bir dsnem déhilinde maruz kalabilecegi|
en yiiksek zarari belirli bir giiven arahginda ifade eden degerdir. RMD inda Tarihsel Simii yontemi tercih edilerek, 250 is giinii gozlem|
siiresinde ve %99 giiven diizeyinde 6l¢iim yapilir. Her is giinii ahm-satima konu olan ve aktif yonetilen fonlarda 1 giinliik elde tutma siiresi, nispeten simrli islem
ve pozisyon degisikligi gergeklestirilen fonlarda ise 20 giinliik elde tutma varsayim altinda 6l¢iim yapilir. RMD hesaplamalarina fon portfoyiinde yer alan tiim
risk faktorleri dahil edilir. Yatirim stratejisine uygun bir kargilagtirma 6lgiitii bulunan fonlar igin “Géreli RMD™, esik degerli fonlar i¢in ise “Mutlak RMD"
sinirlamalar uygulanmaktadir.a. Ortakhk Payi Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik payr dahil edilmesi halinde, Fon portfGyiinde bulunan ortaklik paylarimin
fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasihgim ifade etmektedir. Fonlarin net hisse agirligi ve hisse endeksi
degisimlerine duyarlih@: giinliik olarak hesaplanmakta ve izlenmektedir. b. Emtiaya Dayah Tiirev Araglar Riski: Fon portfoyiine emtiaya dayal tiirev araglarin|
dahil edilmesi halmde s6z konusu emlla degerlerinde yasanabllecek degisimler nedemyle olusan riski ifade eder.2) Stres Testleri: RMD hesaplamalarindal
kullamlan Tarihsel il o gozlem sii de yer al bilecek piyasa soklarinin fon portfoyiine etkileri; stres testleri ¢ercevesinde;
Slgiilmektedir. Olagandist piyasa kosullarinda fon portfoyiinde olusabilecek deger kaybi; tarihsel ve varsayimsal stres senaryolart dahilinde hesaplanarak|
degerlendirilmektedir. Fon portféyiinde bulunan varlik gruplarinin tamamini kapsayacak sekilde tarihsel stres testlerinin yani sira ug fiyat hareketlerini igeren|
senaryo analizleri de uygulanmaktadir. Stres kosullarinda fon portfoyiinde meydana gelebﬂecek zarar sevlyelen gunluk olarak izlenmektedir3) Karsi Taraf|
Riski: Karst larafm ozl d ka}maklanan timliiliiklerini yerme getirmek i i ve/veya yerine veya takas islemlerinde ortaya cikan|
bV i riskini ifade k -4) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasal
fiyatindan nakde dén\]s rillememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir. Fon portfoyiinde yer alan menkul kiymetlerin tarihsel islem hacimleri dikkate alinarak,|
cesitli varsayimlar dahilinde; bir giinde elde edilecek likidite tutar1 hesaplanmaktadir. Vade sonu gelen veya vade tarihinden 6nce nakde donme imkani bulunan|
ipozisyonlar da dikkate almarak hesaplanan likidite miktar1 giinliik bazda takip edilmektedir. Li te oraninin belli bir seviyenin altina diismemesi|
izlenmektedir.5) Kaldirag 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 ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde,|
baslangi¢ yatirmmu ile baslangi¢ yatimminin iizerinde pozisyon alimasi sebebi ile fonun baglangig yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasihgi kaldirag,
riskini ifade eder. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Riske Maruz Deger (RMD) y6ntemi ve/veya Standart Yontem (Commitment]

Approach) kullanilir.6) Operasyonel Risk: Op: risk, fonun op siireglerindeki aksamalar sonucunda zarar olusmasi olasihgm ifade eder.
Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatal ya da hileli islemleri gibi kurum i¢i etkenlerin yani|
sira dogal afetler, rekabet kosullar, politik rejim degisikligi gibi kurum digi etkenler de olabilir. Op risklerin ve ine yonelik|

olarak her yil Grup bazinda Risk Kontrol Oz degerlendirme galismalari gerceklestirilmektedir. Artik risk (residual risk) seviyesi yiiksek olarak tanimlanan)
stireglere yonelik aksiyon planlart olusturulmakta ve ilave k ller tesis edilmektedir.7) Y Riski: Belli bir varhga ve/veya vadeye yogun yatinm|
yapilmasi sonucu fonun bu varhgm ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir. 8) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar altinda belirlij

bir zaman dilimi lcensmde aynt anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli finansal varligin birbirleri |Ie olan pozitif veya negatif|

yonlii iliskileri nedeniyle d i ifade eder 9) Yasal Rnsk Fonun halka arz edildigi/katilma paylannm satildig sonra
ve diizenleyici otoritelerin di 1l le meydana olumsuz ctkilenmesi riskidir. 10) ihrager Riski: Fon portfoyiine almnan)
varliklarin ihraggisinin yii litklerini kismen veya tamamen da yerine geti i nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder. Ozel sekton

bor¢lanma araglarmin igerdigi ihrage1 riskinin yonetimine yonelik olarak detayl degerlendirme siiregleri ve kural sellen tesis edilmistir. Maruz kalinan riskler|
gerek ihrage1 bazinda konsolide nominal limitler gerekse fon portféyii bazinda miinferit yogunl limitleri gerge de izl ktedir.11) Teminat Riski:|
Tiirev araglar iizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan teminatin, zorunlu haller sebebiyle likide edilmesi halinde piyasaya gore degerlemel
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini karstlamamasi rlSkldll‘ 12) Baz Riski: Vadell islem kontratlarinin cari degeri ile sozlesme konusu finansal enstriimanin|
spot fiyatmin aldigi deger arasindaki fiyat farklihgr degisimini ifade ktedi it de belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit]
olmaktadir. Ancak fon portfoyii i¢erisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda gegen zaman igerisinde vadelij
fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli olmaktadir. Dolayist ile burada baz degerin sézlesme vadesi boyunca gosterecegi riski ifade etmektedir.13) Opsiyon|
Duyarllllk Rlsklerl Opsiyon portfoylerinde risk duyarliklan arasinda, isleme konu olan spot finansal iiriin fiyat deglslmmde ¢ok farkl miktarda risk duyarlilik]
isi bilmektedir. Delta; opsi yazildig: ilgili finansal varhgm fi; yaundakl bir birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi
gos[em‘nekledlr Gamma; Opsiyonun ilgili oldugu varhign fiyatindaki degisimin opslyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi 6lgmektedir. Theta; Risk|
Glgiimlerinde biiyiik 6nem tastyan zaman faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatimin vadeye gore degisiminin 6l Rho; Faiz oranlarmdakil
lytizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin 6lgiist Vega; Opsiyonun g1 varhgin fiyat higindaki birim degisimin opsiyon|
priminde olusturdugu degisimdir.14) A¢iga Satis Riski: Fon Portfoyii lqensmden ag1a satim yapilacak olan ilgili finansal enslrumanlarda piyasa likiditesinin|
daralmasi dolayzsi ile ddiing karsihigi ve/veya dogrudan agi3a satim imkanlarinin azalmast ifade ktedir. 15) Y: dinlmis Yatirim Araci Riski:|
Yapilandirilmig yatirm araglaria yapilan yatirmin beklenmedik ve olagandisi gelismelerin yasanmasi durumlarinda vade iginde veya vade sonunda tamaminin|
kaybedilmesi miimkiindiir. Yapilandirilmig yatirim araglarinin dayanak varliklari iizerine olusturulan jilerin getirisinin ilgili do de negatif olmasi halinde,
yatirimei vade sonunda higbir gelir elde edemeyecegi gibi vade sonunda yatinmlarin degeri baglangi¢ degerinin altina diisebilir. Yapilandirilmis yatirim araglarinal
atirim yapilmast halinde karg: taraf riski de » Yatirimer, landinlmis yatirim araglarina iligkin olarak sirketin kredi riskine maruz kalmakta ve bul
risk ol inde bir getiri beklemektedir. Yapilandirilmis yatirim araglarinda yatirmeilar ihragginin 6deme riskini de almaktadir. Odeme riski ile ihragg1 kurumun|
tyapilandirilmug yatirim araglarindan kaynaklanan yiikiimliliiklerini yerine getirmeme riski ifade edilmektedir. Karsi taraf riskini minimum seviyede tutabilmek|
adina ihraggimin ve/veya varsa yatirim aracinim yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmasi kosulu aranmaktadir. Olagandisi|
korelasyon degisiklikleri ve olumsuz piyasa kosullarinda ortaya gikabilecek likidite sorunlart yapllandmlmls yatirim araclan igin 6nemli riskleri olusturmaktadlr
Piyasa yapiciigi olmadigi durumlarda yapilandinilmug yatinm araglarimin likidite riski iist seviyededir. Risk lart Kurul diizenlemeleri ve piyasal
gelismeleri takip edilerek diizenli olarak gozden gegirilir ve 6nemli gelismelere paralel olarak giincelleni




BULLS PORTFOY ALTINCI HISSE SENEDI SERBEST (TL) FON

31 ARALIK 2025 TARIHI iTIBARIYLA SONA EREN HESAP DONEMINE AiT
PERFORMANS SUNUS RAPORU

PERFORMANS BILGISI

Toplam Esik Deger Enflasyon Portfoyiin Esik Degerin Bilgi

YILLAR Getiri (%) Getirisi (%) Orflm(%*) A G Standart Rasyosu Sunuma Dahil Dénem Sonu
(**%) (TUFE) ) Standart Sapmasi (% ) Portfoyiin Fon Toplam Degeri TL
Sapmasi (% ) (*%)
)
14,4159
2025 42,999% 10,203% 30,89% 4,335% 0,951% A15% 2.790.841.104,77

(*) Enflasyon oram1 TUIK tarafindan agiklanan aylik TUFE oramdir.
(**) Portfoytin ve esik degerin standart sapmasi donemindeki giinliik getiriler tizerinden hesaplanmustir.
(***) Portfoylin esik degeri %5 BIST-KYD Repo(Briit)+%95 BIST 100 Getiri ’dir.
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DIPNOTLAR

1)Fon Portfoyii'niin yatirim amaci, yatirimer riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" béliimiinde belirtilmistir.

2)Fon 20.10.2025-31.12.2025 doneminde net % 40,319 oraninda getiri saglamustir.

3) Yonetim iicretleri, vergi, saklama iicretleri ve diger faaliyet giderlerinin giinliik briit portfoy degerine oraninin agirlikli ortalamasi asagidaki gibidir.

20.10.2025-31.12.2025 doneminde: Portfoy Degerine Oram (% ) TL Tutar

Fon Yénetim Ucreti 83,838% 16.055.95
Denetim Ucretleri 48.000

Saklama Giderleri 6,369% 1.219.84

Ilan Giderleri 0,031% 6.353
Aract Kurum Komisyonlari 8,663% 1.659.073
Diger Giderler 0,844% 161.800
Toplam Giderler 19.151.023

Fon Portfoy Degeri 2.793.937.133

Yillik Azami Fon Toplam Gider Orant: . 0%
Doénem Sonu Gergeklesen Fon Toplam Gider Orani 0,76%

4)Performans sunum doneminde Fon'a iliskin yatirim stratejisi degisikligi yapilmamugtir.

5) Kurumlar Vergisi Diizenlemesi A¢isindan: 5520 say1li Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5'inci maddesinin 1 numarali bendinin (d) alt bendi
uyarinca, menkul kiymet yatirim fonlariin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglar: kurumlar vergisinden istisnadir.

6) Gelir Vergisi Diizenlemesi A¢isindan: Fonlarin portfoy isletmeciligi kazanglari, Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesinin (8) numaral
bendi uyarinca, %0 oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir.

Esik degeri olusturan Endeksler agagidaki getirileri saglamislardir.

Esik Deger — 20.10.2025-31.12.2025 Tarihi arasi | Agirhg: [ Getirisi

%S5 BIST-KYD Repo(Briit)+%95 BIST 100 Getiri 100% 10,203%
p

Yatirim araglarinin ilgili donem getirilerinin, Fon’un yatirim stratejisi dahilinde hedeflenen portfoy oranlariyla agirliklandirilmas: sonucu “esik deger
getirisi” hesaplanmaktadir.

Toplam getiri; Fon’un ilgili donemdeki birim pay degerindeki yiizdesel degisimi, yani Fon’un portfoy getirisini ifade etmektedir.

Nispi getiri ise; performans donemi sonu itibariyla hesaplanan portfoy getiri oraninin esik degerin getiri orani ile karsilastirilmasi sonucu elde
edilecek pozitif yada negatif yiizdesel degerdir.

Portfoyiin gergeklesen getiri tutari, esik degerin getiri orani ile kargilagtirilmakta ve aradaki fark nispi getiri tutar1 olarak ifade edilmektedir.

Tlgili getiri oran1 hesaplamasinda kullanilan finansal veriler SPK’nin 30 Aralik 2013 tarih ve 28867 (miikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Seri I1-14.2 No’lu “Yatirim Fonlarmin Finansal Raporlama Esaslarina fliskin Teblig”inin 9. maddesinde belirtilen portfoy degerleme ilkeleri esas
alinarak hazirlanmistir. Yukaridaki tanimlamalar baz alinarak yapilan hesaplamalar sonucunda, nispi getiri oranlar1 asagidaki gibidir:

Hedeflenen Esik Degerin Getirisi 10,203%

Fonun Gerceklesen Getirisi 42,999%
Nispi Getiri 32,795%

ILAVE BiLGILER VEACIKLAMALAR

—_

Bulls Portfoy Yonetimi A.S.’nin kurucusu oldugu Fon’a portfoy saklama hizmeti Takasbank A $.. tarafindan verilmektedir.

2. Fon, Performans Sunus Raporu’nu, Sermaye Piyasast Kurulu’nun “Bireysel Portfoylerin ve Kolektif Yatiim Kuruluslarmm Performans
Sunumuna, Performansa Dayali Ucretlendirilmesine ve Kolektif Yatirim Kuruluslarini Notlandirma ve Siralama Faaliyetlerine iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig (VII-128.5)” inin hiikiimleri dogrultusunda hazirlanmistir.
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