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Kurucu Yonetim Kurulu’na;

Girig

istanbul Portfdy Papirus Serbest (Déviz) Ozel Fon'un 1 Ocak — 31 Aralik 2025 hesap dénemine ait ekteki
performans sunus raporunu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.5 Sayili Bireysel Portfylerin ve Kolektif Yatirim

Kuruluslarinin Performans Sunumuna Dayali Ucretlendirmesinde Kolektif Yatirim Kuruluglarini Notlandirma ve

Siralama Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Tebli§'inde (“Teblig”) Yer Alan Performans Sunum Standartlarina

lligkin Diizenlemeleri Gergevesinde incelemis Bulunuyoruz.
Incelemenin Kapsami

incelememiz sadece yukarida belirtilen déneme ait performans sunusunu kapsamaktadir. Bunun disinda kalan
donemler igin inceleme yapilmamig ve gérus olusturulmamigtir.

Goriis

Gorugtmize Gore 1 Ocak — 31 Aralik 2025 hesap donemine ait performans sunus raporu istanbul Portfdy Papirus
Serbest (Doviz) Ozel Fon performansini iigili Tebli§'in performans sunus standartlarina iligkin diizenlemelerine
uygun olarak dogru bir bigimde yansitmaktadir.

Diger Husus

Fon'un 31 Aralik 2025 tarihi itibariyle kamuya agiklanmak izere ayrica hazirlanacak yillik finansal tablolari
tizerindeki bagimsiz denetim galismalarimiz henliz tamamlanmamis olup; séz konusu finansal tablolara iligkin
bagdimsiz denetim calismalarimizin tamamlanmasini miteakiben finansal tablolara iliskin bagimsiz denetgi

raporumuz ayrica tanzim edilecektir.
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istanbul Portféy Papirus Serbest (Doviz) Ozel Fon'NA AIT PERFORMANS SUNUM RAPORU

A. TANITICI BiLGILER

PORTFOYE BAKIS
Halka Arz Tarihi : 8.12.2021

YATIRIM VE YONETIME iLISKIN BILGILER

31.12.2025 tari banyla Fon'un Yatinm Amaci Portfoy Yoneticileri

Fon Toplam Degeri 510,069,524
Birim Pay Degeri (TRL) 51.483541
Yatinmci Sayisi 1
Tedaviil Orani (%) 1.98%

Portfoy Dagilimi

Yatinm Fonu Katilma Paylari 100.00%

Toplam 100.00%

Fon, ilgili tebligin nitelikli yatinmcilara tahsisli arzina iliskin hikiimleri gercevesinde | p vAROLAN
tahsisli alicilara satilacak serbest 6zel fon statisiindedir
ALPER ERTEKIN

En Az Alinabilir Pay Adedi : 1 Adet TUFAN DERINER

TUNCAY SUBASI

Yatirim Stratejisi

Fon'un yatinm stratejisi; varlik ve ihraggl bazinda uygun bir varlik dagiimi belirleyerek sermaye piyasasi araglarina,
Kurulca uygun gériilen diger yatinm araglarina, taraf olunacak sézlesmelere, finansal islemlere ve menkul kiymetlere
yatinm yaparak diistik volatilite ile portféy degerini artirarak reel bir getiri saglamaktir. Fon toplam degerinin en az
%380?i devamli olarak Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan déviz cinsinden ihrag edilen borglanma araglari ve kira
sertifikalari ile yerli ihraggilarin déviz cinsinden ihrag edilen para ve sermaye piyasasi araglarina yatirilacak olup, yatirm
stratejisine uygun olarak uygun bir portféy dagiimi saglamak ve getiriyi optimize etmek amagli olarak fon portféyiiniin
kalan kismi ile Tirk Lirasi cinsinden varliklara ve/veya yabanci ihraggilarin ihrag ettigi para ve sermaye piyasasi
araclarina da yatinm yapabilecektir. Fon portfdyuni olasi kur riskinden korunma amagli islemler yapilabilir. Portfoye
yalnizca ABD, Ingiltere (Birlesik Krallik), Avrupa Birligi tilkeleri, Kanadaisvicre, Singapur, Tag Topraklari (British Crown
Dependencies) da kurulu yabanci fonlarin katilma paylari dahil edilebilir.

Yatinm Riskleri

temel yatinim risklerini degerlendirmelidirler. Fon'un maruz kalabilecegitemel risklerden kaynaklanabilecek degisimler
sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olasi distslere bagl olarak yatinmlarinindegerinin baslangig degerinin altina
diisebilecegini yatinmcilar géz 6niinde bulundurmalidirlar. Fon’un maruz kalabilecegiriskler sunlardir:Piyasa Riski:
Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin, diger menkul kiymetlerin degerinde, faiz
oranlarindakidalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin
detaylarina asagida yerverilmektedir:Faiz Orani Riski: Fon portféyiine faize dayali varliklarin (borglanma araci, ters
repo vb) dahil edilmesi halinde, s6z konusvarliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz oranlari degisimleri
nedeniyle olusan riski ifade eder.Kur Riski: Fon portféyiine yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde,
doviz kurlarinda meydana gelebilecekdedisiklikler nedeniyle Fon'un maruz kalacagi zarar olasiligini ifade
etmektedir.Ortaklik Pay Fiyat Riski:Fon portféyiine ortaklik payi dahil ediimesi halinde, Fon portféylinde bulunan
ortaklik paylarininfiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoytin maruz kalacadi zarar olasiligini
ifade etmektedir.Kars Taraf Riski: Kars tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yikimltltklerini yerine getirmek istememesi
ve/veya yerinegetirememesi veya takas islemlerinde ortaya gikan aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi
riskini ifade etmektedir.Likidite Riski: Fon portféyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa fiyatindan
nakde déniistiirilememesi halindeortaya gikan zarar olasiligidir.Kaldirag Yaratan islem Riski: Fon portféyiine tiirev
arag (vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swapsdzlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri
valorlu tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemlekaldirag yaratan benzeri islemlerde
bulunulmasi halinde, baslangig yatirimi ile baglangig yatiriminin tizerinde pozisyonalinmasi sebebi ile fonun baglangig
yatinmindan daha yuiksek zarar kaydedebilme olasiligi kaldirag riskini ifade eder.Operasyonel Risk: Operasyonel risk,
fonun operasyonel stireglerindeki aksamalar sonucunda zarar olugmasi olasiligini ifadeeder. Operasyonel riskin
kaynaklari arasinda kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileliislemleri gibi
kurum igi etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum disi etkenler
deolabilir.Yogunlagma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatinm yapilmasi sonucu fonun bu varligin ve
vadenin igerdidirisklere maruz kalmasidir.Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde ayni anda deger kazanmaslya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli finansal varligin
birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonli iligkileri nedeniyledogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.Yasal Risk:Fonun
katilma paylarinin satildigi dénemden sonra mevzuatta ve diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde
meydanagelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile
konu olan ilgili finansal enstriiman spot fiyatinin aldigi deger arasindaki fiyatfarkliigi degisimini ifade etmektedir.
Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir.Ancak Fon Portfdy( igerisinde
yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda gegenzaman igerisinde vadeli
fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farkli olmaktadir. Dolayisi ile burada Baz Deger’in sozlesmevadesi boyunca
gosterecegi degisim riski ifade edilmektedir.Teminat Riski: Tlrev araglar tizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi
olarak alinan teminatin, Yonetim Kurulu'nun teminatilikidite etmesi halinde piyasaya gére degerleme degerinin
beklenen tiirev pozisyon degerini karsilayamamasi veya dogrudan,teminatin nitelidi ile ilgili olumsuzluklarin bulunmasi
olasiiginin ortaya glkmasi durumudur.islemin Sonuglandirlamamasi Riski: Olaganiistii kosullar nedeniyle 6deme ve
takas sistemlerindeki bozulmanin, durmanin,gékmenin yarattigi risktir.Opsiyon Duyarlilik Riskleri: Opsiyon
portfoylerinde risk duyarliklari arasinda, isleme konu olan spot finansal triin fiyatdegisiminde gok farkli miktarda risk
duyarlilik degisimleri yasanabilmektedir.e Delta; opsiyonun yazildigi ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim
degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimigostermektedir.e Gamma; Opsiyonun ilgili oldugu varligin
fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi lgmektedir.e Vega; Opsiyonun dayandigi
varligin fiyat dalgalanirhidindaki birim degisimin opsiyon priminde olusturdugu degisimdir.e Theta; Risk dlgimlerinde
blyiik 6nem taslyan zaman faktoriint ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye géredegisiminin olgtstdar.e
Rho; Faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin 6lglistidir.Veri Guvenilirligi
Riski: Finansal veya finansal olmayan islemlerin kayitlara alinmasi veya raporlanmasinda yanlislik ve
eksikliklerbulunmasi, zamanlamasinda gecikmeler olusmasindan kaynaklanan risktir.Aciga Satis Riski: Fon Portfoyi
igerisinden agiga satim yapilacak olan ilgili finansal enstriimanlarda piyasa likiditesinin daralmasidolayisi ile 6diing
karsiligi ve/veya dogrudan agiga satim imkanlarinin azalmasi durumunu ifade etmektedir.Diger Riskler : Fon‘a yatirim
yapan yatinmcilar piyasalarda yasanan dalgalanmalar, piyasa kosullari ve mevzuat degisikliklerineuyum sebebiyle para
kaybedebilirler. Fon'un portféytindeki varliklarin degeri olumlu ve/veya olumsuz yonde dedisimgdsterebilir. Yatinm
yapilan tiim menkul kiymetler ve tiirev arag yatirimlar sermaye kaybi riski tagir. Kaldiragl islemler risklerindnemli
6lglide artmasina neden olabilir. Fon tarafindan éngériilen gesitli menkul kiymetlere ve diger araglara yatinm
yapilmasionemli ekonomik riskler igerir. Fon yatirim programinin s6z konusu yatirimi elinde bulundurmanin tasidigi
zarar riskine karsikoruma saglamasi beklense de bu stratejilerin bu riske karsi tam koruma saglayacagdi ya da Fonun
hedeflenen kazancaulasilacagi konusunda higbir giivence séz konusu degildir.ihracgi Riski: Fon portféyiine alinan
varliklarin ihraggisinin yukimldltklerini kismen veya tamamen zamaninda yerinegetirememesi nedeniyle dogabilecek
zarar ihtimalini ifade eder.



B. PERFORMANS BiLGisi

PERFORMANS BiLGisi

vmuan | Joplem | Eskeler | G NED | ] e | EskDedeinstandere | migt | SO S
(TUFE) (*) Sapmasi (%) (**) Net Aktif Degeri
2021 -4.646% -2.086% 36.071% 1.990% 0.0000% -4.3007 70,349,062.06
2022 41.036% 48.677% 64.270% 1.470% 0.5747% -0.0083 99,217,771.03
2023 62.687% 66.735% 64.773% 0.672% 0.7068% -0.0326 296,148,775.76
2024 34.953% 27.099% 44.379% 0.171% 0.2276% 0.1228 399,656,920.57
2025 27.629% 28.730% 30.892% 0.215% 0.2672% -0.0241 510,069,524.16

PERFORMANS BiLGiSi USD

Karsilastirma Karsilastirma

Olciitiiniin / Esik Enflasyon Portfoyiin Zaman o niin / Esik Bilai Sunuma Dahil Donem Sonu
YILLAR . g., . _S_ .| Orani (%) icinde Standart ,,g § 9 Portfoyiin Toplam Degeri /
Getiri (%) |Degerinin Getirisi (TUFE) (*) Sapmast (%) (**) Degerinin Standart Rasyosu Net Aktif Dederi

(%) P o Sapmasi (%) (**) 9
2021 -2.261% 0.394% 10.357% 0.526% 0.0126% -0.2770 5,277,894.97
2022 0.537% 5.984% 64.270% 1.417% 0.0142% -0.0076 5,306,245.54
2023 3.333% 5.984% 64.773% 0.302% 0.0141% -0.0318 10,059,864.50
2024 12.605% 6.033% 44.379% 0.194% 0.0149% 0.1243 11,327,872.91
2025 5.093% 6.000% 30.892% 0.142% 0.0140% -0.0228 11,904,800.81

(*) Enflasyon orani TUIK tarafindan agiklanan 12 aylik TUFE'nin dénemsel oranidir.
(**) Portfoyiin ve esik dederinin standart sapmasi dénemindeki giinliik getiriler izerinden hesaplanmistir.
(*¥***xx) 23.09.2021 tarihi itibariyle USD fiyat agiklamaya baglamistir.

PERFORMANS GRAFIGI
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GECMIS GETiRiLER GELECEK DONEM PERFORMANSI ICiN BiR GOSTERGE SAYILMAZ.



C. DIPNOTLAR

1) Her yatinmcmizin finansal profilini ve beklentilerini derinlemesine analiz ederek, istikrarl bir sekilde enflasyonun ve karsilastirma dlgiitiiniin tizerinde saglikli ve uzun
vadeli kazanglar saglarken ayni zamanda finansal piyasalarin yatinmcilarin Gizerindeki risklerine karsi olabilecek en iyi korumayi hedeflemektedir.

2) Fon Portféyi'niin yatinm amaci, yatinmai riskleri ve stratejisi "Tanitici Bilgiler" bolimiinde belirtilmistir.

3) Fon 1.01.2025 - 31.12.2025 déneminde net %27.63 oraninda getiri saglarken, esik dederinin getirisi ayni dénemde %28.73 olmustur. Sonug olarak Fon'un nispi getirisi
%-1.10 olarak gergeklesmistir.

Toplam Getiri : Fonun ilgili dénemdeki birim pay degerindeki yiizdesel getiriyi ifade etmektedir.
Esik Degerinin Getirisi : Fonun esik degerinin ilgili dénem igerisinde belirtilen varlik dagilimlari ile agirliklandirarak hesaplanmis olan ylizdesel getirisini ifade etmektedir.

Nispi Getiri : Performans sonu donemi itibariyle hesaplanan portfdy getiri orani ile karsilagtirma 6lglttiniin getiri orani arasindaki farki ifade etmektedir.

4) Yonetim Ucretleri, vergi, saklama Ucretleri ve diger faaliyet giderlerinin gunlik briit portfdy degerine oraninin agirlikli ortalamasi asagidaki gibidir.

Portfoy Degerine

1.01.2025 - 31.12.2025 d6éneminde : Orani (%) TL Tutar

Fon Yénetim Ucreti 0.001369% 2,281,153.77
Denetim Ucreti Giderleri 0.000039% 65,256.00
Saklama Ucreti Giderleri 0.000418% 696,370.58
Aracilik Komisyonu Giderleri 0.000000% 0.00
Kurul Kayit Ucreti 0.000056% 93,849.86
Diger Faaliyet Giderleri 0.000116% 193,868.74
Toplam Faaliyet Giderleri 3,330,498.95

Ortalama Fon Toplam Degeri 456,559,281.23

Toplam Faaliyet Giderleri / Ortalama Fon Toplam Degeri 0.729478%

5) Performans sunum déneminde Fon'a iliskin yatirm stratejisi degisikligi yapilmamistir.

7.12.2021-2.01.2022 %100 USD Yillik %6 (TL) (06/12/2021)
3.01.2022-1.01.2023 %100 USD Yillik %6 (TL) (31/12/2021)
2.01.2023-1.01.2024 %100 USD Yillik %6 (TL) (30/12/2022)
2.01.2024-1.01.2025 %100 USD Yillik %6 (TL) (29/12/2023)

2.01.2025-1.01.2026 %100 USD Yillik %6 (TL) (31/12/2024)



D. ILAVE BiLGIiLER VE ACIKLAMALAR

1) Tim dénemler igin portfdy ve esik degerinin birikimli getiri orani

7.12.2021 - 31.12.2021 -4.68% -4.65% -2.09% -2.59%
3.01.2022 - 30.12.2022 41.04% 41.74% 48.68% -7.64%
2.01.2023 - 29.12.2023 62.68% 63.50% 66.86% -4.17%
2.01.2024 - 31.12.2024 34.95% 35.63% 27.08% 7.88%
2.01.2025 - 31.12.2025 27.63% 28.27% 28.73% -1.10%

2) Portféy ve Kargilagtirma Olglitii / Esik Degeri igin Risk Olctimleri

7.12.2021 - 31.12.2021 0.0940 0.9827
3.01.2022 - 30.12.2022 0.2255 0.7140
2.01.2023 - 29.12.2023 0.0485 0.8592
2.01.2024 - 31.12.2024 0.0312 0.4139
2.01.2025 - 31.12.2025 0.0234 0.6718

3) Getiri Oranini Etkileyen Piyasa Kogsullari

31.12.2024 - 31.12.2025 Dénem Getirisi m

BIST 100 GETIRI ENDEKST 17.04%
BIST 30 GETIRI ENDEKSI 16.32%
BIST-KYD REPO BRUT ENDEKST 54.78%
BIST-KYD DiBS 91 GUN ENDEKSI 43.23%
BIST-KYD DiBS 182 GUN ENDEKSI 45.26%
BIST-KYD DiBS 365 GUN ENDEKSI 44.88%
BIST-KYD DiBS 547 GUN ENDEKSI 42.85%
BIST-KYD DiBS TUM ENDEKSI 38.41%
BIST-KYD DiBS UZUN ENDEKSI 33.08%
BIST-KYD OSBA SABIT ENDEKSI 50.39%
BIST-KYD OSBA DEGISKEN ENDEKSI 57.55%
BIST-KYD Kamu Kira Sertifikalari Endeksi 30.19%
BIST-KYD Ozel Sektdr Kira Sertifikalari Endeksi 45.85%
BIST-KYD 1 Aylik Gosterge Mevduat Endeksi (TL) 50.89%
BIST-KYD 1 Aylik Gosterge Kar Payi TL Endeksi 39.92%
BIST Katiim 50 GETIRI ENDEKSI 33.95%
BIST-KYD ALTIN FIYAT AGIRLIKLI ORTALAMA 104.04%
BIST-KYD Eurobond USD (TL) 36.55%
BIST-KYD Eurobond EUR (TL) 45.84%
Dolar Kuru 21.44%
Euro Kuru 36.88%

Net Basit Getiri 27.63%
Gergeklesen Fon Toplam Giderleri Orani 0.73%
Azami Toplam Gider Orani -

Kurucu Tarafindan Karsilanan Giderlerin Orani 0.00%
Net Gider Orani 0.73%
Brit Getiri 28.36%
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