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Karar Tutanagi
Karar Tutanagi
Konu: 16 Sayili Karara itiraz Eden Sirketlerin Gériigleri ve Bunlara lligkin EGM
Degerlendirmeleri

Karar: 16 sayilh Karara itiraz eden sirketlerin gorlsleri ve bunlara iliskin EGM

degderlendirmeleri (EK) gorisulmis olup,

Komite'nin 16 sayih Karari meri mevzuat ile belirlenmis
gergeveye bagh kalinarak alindigindan, bu asamada s6z konusu
kararda herhangi bir degisiklik yapilmasi imkaninin
bulunmadigina oy birlidi ile

igili sirketlerin;

GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S. KIRA SERTIFIKALARI
KATILIM EMEKLILIK YATIRIM FONU'na (GKB) ve

GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S. TEMETTU ODEYEN
SIRKETLER HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU'na

(GED)

iliskin itiraz gerekcgeleri bazi Uyelerce hakli bulundugundan,
bunlara yoénelik nihai dederlendirmenin Sermaye Piyasasi
Kurulu'nca yapilmasinin saglanmasina oy goklugu ile

kararverilmisW / 7 QQ/V AP )M/R/
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(Re-Pie Portfoy Yonetimi  (Ziraat Portfdy Yonetimi A.S.,
A.S., Genel Middir) ' Genel Middr)

Ek:

Yonetimi ve Ekonomik

Arastirmalar

0y Yonetimi A.S.,

Genel Muddr)

FPDK'nin 16 Sayili Kararina Itiraz Eden Sirketlerin Gorlsleri ve Bunlara lligkin EGM

Degerlendirmeleri
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Emeklilik
Sirketi

itiraz / Talep

EGM Degerlendirmesi

QNB Saghk
Hayat Sigorta
ve Emeklilik

A.S.

Degisken fonlar nezdinde mutabik degiliz. Degisken fonlarin kiyas
gruplari, risk profilleri dikkate alinarak belirlenmistir. Diger taraftan
ilgili gruplardaki gogu fonun, stratejisinin gerektirdigi risk degeri
bandinda yonetilmedigi gorulmektedir. Ornegin;

Ek 3.10) “Degisken — Muhafazakar/Temkinli" Kiyas Grubuna Dahil
17 adet adet fonun risk degerlerinin 1 veya 2 olmasi gerekmektedir.
Buna karsin & adet fonun risk degeri 3 ve Uzeridir.
Ek 3.8) “Degisken — Dengeli” Kiyas Grubuna Dahil 21 adet fonun risk
degerlerinin 3 veya 4 olmasi gerekmektedir. Buna kargin 7 adet
fonun risk degeri D ve uzeridir.
Ek 3.7) "Degisken — Atak/Dinamik/Blylime"” Kiyas Grubuna Dahil 20
adet fonun risk degerlerinin 4 ila 5 olmasi gerekmektedir. Buna
karsin 6 adet fonun risk degeri 6 ve (zeridir.
Ek 3.12) “Degigken — Katilim Atak/Dinamik/Blyume” Kiyas Grubuna
Danhil 16 adet fonun risk degerlerinin 4 ila 5 olmasi gerekmektedir.
Buna karsin 3 adet fonun risk degeri 6 ve (zeridir.

Kiyas gruplari nezdindeki uyumsuzluklarin yukarida belirtilenden de
fazla oldugu kanaatindeyiz. Nitekim yukaridaki veriler her bir fonun
Kamuyu Aydinlatma Platformu nezdinde yayinladigi glincel risk
degerleri esas alinarak derlenmisgtir. Diger taraftan gerek risk
degerlerinin Olgllmesi gerekse yayinlanmasi konusunda sektor
genelinde mutabakatsizliklar oldugu da bilinmektedir. Piyasadaki
genel volatilite artisi nedeniyle risk degderi 6lgim metodolojisinin
revize edilmesi gerektigi hususu yilbagindan bu yana TSPB Meslek
Komiteleri nezdinde degerlendiriimis ve oOneriler Kurul'a
sunulmustur. Aradan gegen uzun slreye karsin, Rehber taslagi da
yayinlanmakla birlikte; stz konusu degisiklikler yurlrlide
konulmamistir. Sektdr genelinde de s0z konusu risk degeri bazl
stratejilere uyum dogrultusunda fikir ayriliklari olusmustur. Fon

ndirmalHizmete Ozel

EYF Rehberinin 1.1. maddesinde "Degisken fonlarin ve fon sepeti
fonlarinin yatinm stratejilerinin Rehber'in 6.8.1 nolu bélimiinde
hesaplama yontemi yer verilen risk dederi baz alinarak
belirlenmesi, her bir risk deger grubundan en fazla bir adet fon
kurulmasi ve fon adinda fon tirline ilaveten asagida yer alan
ifadelere de yer veriimesi sartiyla, azami fon sayisi risk degerli
olanlar da dahil dérdii gegemez." hilkm bulunmaktadir.

Ayrica, 10.4.A.i.4 maddesinde "4) Sahip olduklari risk degerleri
esas alinarak degisken fonlar (muhafazakar/temkinli, dengeli,
atak/dinamik/blylme ve agresif dedigken fonlar) gruplara
ayrilabilir. Belli risk degerine badl olmayan degisken fonlar ayrica
degerlendirmeye tutularak bunlar igin farkl bir metodoloji
belirlenebilir." hiikm( yer almaktadir.

Fon Adi Risk Degeri

Muhafazakar/Temkinli 1-
Dengeli 3-
Atak/Dinamik/Buyume 4-
Agresif 5-

Nivenibs N

Sirketin degerlendirmelerinin haklilik pay! oldugu dustiniimektedir.
Nitekim 3 Temmuz 2019 tarihli, EGM-21-19-00014 sayil yazimizla
bu hususlardaki benzer énerilerimiz SPK'ye iletilmistir. Ancak,
kiyas gruplarinin Rehber'in ilgili hiikimleri gergevesinde
belirlenmesi zorunlulugundan hareketle mezkur mevzuat
degistiriimedigi strece sirketin bahse konu 6nerisinin hayata
gegiriimesi imkani bulunmamaktadir. Bu itibarla, konuya iligkin
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performans  de@erlendirme  sisteminin tam olarak nasil | olarak FPDK'nin 16 sayili kararinin uygulanmasi gerektigi
uygulanacagina iliskin esaslarin da halen yayinlanmamig olmasi (bir | miitaala edilmektedir.

donem kiyas gruplarinin tamamen yururlikten kaldirlacagr ve reel
getiri bazh degerlendirme vyapilacad hususu dahil) belirsizligi
artirmistir. Sonug olarak ayni stratejide yonetiimemis olan fonlarin
ayni grupta degerlendirilmelerini ve yilin 9 ay| geride kaldiktan sonra
bir kiyas grubu belirlenmesini saglkli bulmuyoruz.

iflandirmalHizmete Ozel
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3.5)“Borglanma (TL)" Kiyas Grubuna, GKB - Kira Sertifikalari Katilim
Emeklilik Yatinm Fonu'nun dahil edilmesi hususunda mutabik
degiliz. 2023 yilinda en olumsuz performans sergileyen yatirim
araglarinin basinda borglanma araglari gelmistir. Yilin dnemli bir
boliminde s6z konusu menkul kiymetleri tagimayacak ve soz
konusu negatif performansa maruz kalmayacak olan bir fonun; ilgili

ligili fonun unvani 03.08.2023 tarihinde "GARANTI EMEKLILIK VE
HAYAT A.S. KIRA SERTIFIKALARI KATILIM EMEKLILIK YATIRIM
FONU" olarak degistirilmistir.

QNB Saghk grupta degerlendirilmesinin saglkl olmadigi kanaatindeyiz. Fonun | 10.4. 5/v maddesinde yer alan "Kurucu tarafindan fonun baska bir
Hayat Sigorta Grup nezdinde tutulmasina iligkin olarak Rehber'e atifta | fona donlstirtimesi halinde fonun dahil oldugu grup ancak bir
ve Emeklilik bulunulmustur. Ancak ayni Rehber kapsaminda “Her yil Ocak ayinin | sonraki yil gegerli olmak lizere degistirilebilir. Grubunda degisiklik
A.S. sonuna kadar, kurucularin talepleri de dikkate alinarak, Komite | yapiimasi istenen bu fonlar igin, kurucu tarafindan Aralik ayinin
tarafindan fon gruplari gézden gegcirilip, o yila iligkin fon gruplari | 15’ine kadar EGM'ye bagvuru yapilir" hilkmi kapsaminda sirketin
EGM tarafindan kuruculara bildirilir ve (ii) ve (iii) bentlerinde belirtilen | dnerisinin uygulanmasi imkani bulunmamaktadir. Bu gergevede,
sireg takip edilerek nihai fon gruplari EGM tarafindan kurumsal | konuya iligkin olarak FPDK'nin 16 sayil kararinin uygulanmasi
internet sitesinde ilan edilir.” hikmi de bulunmaktadir. Dolayisiyla | gerektigi miitaala edilmektedir.
FPDS esaslarinin buatunliyle gozden geciriimesi gerektigi
kanaatindeyiz.
ilgili fonun unvani 03.08.2023 tarihinde "GARANTI EMEKLILIK VE
HAYAT A.S. KIRA SERTIFIKALARI KATILIM EMEKLILIK YATIRIM
FONU" olarak degistirilmisgtir.
GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT A.S. KIRA SERTIFIKALARI
Anaddihi KATILIM EMEKLILIK YATIRIM FONU(GK?) Borglaqma araglari | 10.4. 5/v maddesinde yer alan "Kurucu tarafindan fonun baska bir
Hayat kiyas grubunda yer almaktadir lancak ‘F.on izahnamesinde ismi i[e fona dénusturilmesi halinde fonun dahil oldugu grup ancak bir
Emeklilik A.S. uyumlu sekilde agirlikl olarak kira sertifikalarina yatinm yapilacagi | sonraki yil gegerli olmak lizere degistirilebilir. Grubunda degisiklik

belirtiimektedir. Bundan dolayr GKB fonunun kiyas grubuna dahil
olmayan fonlar listesinde olmasi gerektigini degerlendiriyoruz.

yapilmasi istenen bu fonlar igin, kurucu tarafindan Aralik ayinin
15'ine kadar EGM'ye bagvuru yapilir" hiikmi kapsaminda sirketin
Onerisinin uygulanmasi imkani bulunmamaktadir. Bu ¢ergevede,
konuya iligkin olarak FPDK'nin 16 sayili kararinin uygulanmas:
gerektigi miitaala edilmektedir.

irmalHizmete Ozel
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GARANTI EMEKLILIK VE HAYAT AS. TEMETTU ODEYEN
SIRKETLER HISSE SENEDI EMEKLILIK YATIRIM FONU(GED)

ligili fonun unvani 03.08.2023 tarihinde "GARANT_i EMEKLILIK VE
HAYAT A.$. TEMETTU ODEYEN SIRKETLER HISSE SENEDI
EMEKLILIK YATIRIM FONU" olarak degistirilmistir.

10.4. 5/v maddesinde yer alan "Kurucu tarafindan fonun bagka bir

Anadolu ,| Temkinli Degisken kiyas grubunda yer almaktadir ancak Fon agirliki | fona déniistiriiimesi halinde fonun dahil oldugu grup ancak bir
Haya|:|'|'k A olarak BIST Temettli endeksinde yer alan hisse senetlerine yatirim | sonraki yil gegerli olmak tzere degistirilebilir. Grubunda degigiklik
Emekiilik A.S. yapmaktadir. Bundan dolayr GED fonunun kiyas grubuna dahil | yapiimasi istenen bu fonlar igin, kurucu tarafindan Aralik ayinin
olmayan fonlar listesinde olmasi gerektigini degerlendiriyoruz. 15'ine kadar EGM'ye bagvuru yapilir" hikmu kapsaminda sirketin
onerisinin uygulanmasi imkani bulunmamaktadir. Bu gergevede,
konuya iligkin olarak FPDK'nin 16 sayih kararinin uygulanmasi
gerektigi miitaala edilmektedir.
- i 03.10.2023 tarihi itibariyla; Takasbank ile saglanmis veri
EKLILIK ALTIN KATILIM EMEKLILIK / . : s
¢§TE|SR;|\M l-llgT\I!?JTnu%E(GEIEE“\A/) Takasbank verilerine gdre 28.931,877 | @niegrasyonu gergevesinde temin edilen veriler incelendiginde
Anadolu fon bilyiikligii ve 0 katilimct sayisi ile hem dlglebilir bir biyiklikte Eﬁg?gymg‘é f;’e”rugl dE?gElF\:;Sf(;(r?E?j?(r[?ll?quauzy::(rll:;z ga(}z';if":r'ff_ﬂ"e”'”
Hayat 3 |olmadigl hem de kiyas grubunda bulunan diger fonlarla Fon'un oldugu goriilmektedir y
Emeklilik A.S. blyikliglne bagh olarak kiyaslanabilir olmadigi gérilimektedir. '
:?slizgiiréedg:amy;s?E;e&)t%l;r?iuge'“(g?:ngirrl':b;:z dahil olmayan foniar Bu cercevede, konuya iligkin glarak FPDK'nin 16 sayili
9 9 Y : kararninin uygulanmasi gerektigi miitaala edilmektedir.
ligili fonun unvani 03.08.2023 tarihinde "GARANTI EME_KLiLIK VE
Borglanma grubuna yeni eklenmis olan GKB Fon Kira sertifikalari ESLGT Q'asréfgzgiﬁstﬁﬁ:ﬂ:(ALARl KATILIM EMEKLILIK YATIRIM
Katihm gorilmektedir, bu nedenle “Borglanma” grubuna dahil el
olmamast gorugundeyiz. 10.4. 5/v maddesinde yer alan "Kurucu tarafindan fonun bagka bir
AgeESA I-'I(ala_f_it | JT—— U W S N p— fona dénustiriimesi halinde fonun dahil oldugu grup ancak bir
ve A“; r 1.:\:;.“”!; ;"‘:“r.‘_‘: .\“J.;lef; ’1‘,1‘.';:‘ 5;~,r:i:r f ::;n: z:,ﬂhluujﬁ y\:r!n’; fr{}f ‘(,'V('H!t';l‘i‘f\.‘j’b;f.'ﬂ GanraEKl yll ge(;erli olmak Gzers degi$tir“8b”ir' Grubunda degi§iklik

Agesa Emeklilik Fon Yonetimi Birimi ile yapilan teleton
rusmesinde soz konusu ifadenin "olmamast” seklinde

dedqistiriimesi gerektgt belirtilmistir.)

yapilmasi istenen bu fonlar igin, kurucu tarafindan Aralik ayinin
15'ine kadar EGM’ye basvuru yapilir" hilkmi kapsaminda sirketin
onerisinin uygulanmasi imkani bulunmamaktadir. Bu gergevede,
konuya iliskin olarak FPDK'nin 16 sayili kararinin uygulanmasi
gerektigi miitaala edilmektedir.

landirmal|Hizmete Ozel
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