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METLIFE EMEKLILIK VE HAYAT A.S.
DENGELi DEGISKEN EMEKLILIK YATIRIM FONU
iZAHNAME DEGISIKLIGI

W

o ' Metlifé{- Emeklilik ve Hayat A.S. Dengeli Degisken Emeklilik Yatinm Fonu izahnamesinin
:i = .t\L3,

i].‘2'4’ N2, .27, 1.2.9, 11.2.10, 0.3.2, 1i1.3.3, V.5.5. maddeleri Sermaye Piyasasi
Kurulu'ndan alinan ./9./.073F.201% . tarih ve 122.233903-325.02-E.295% sayill
izin dorultusunda asagidaki sekilde degistirilmistir.

" Eski Sekil

I1.2.3. Fon'un yatinm stratejisi, portfoyiiniin tamamini degisen piyasa kosullarina gore
Emeklilik Yatinm Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine iliskin Esaslar Hakkinda Yoénetmeligin
5.maddesinde belirtilen varlik tiirlerinin tamamina veya bir kismina yatirarak hem sermaye
kazanci hem de temett ve faiz geliri elde etmektir. Fon porifoyinde BIST 100 endeksi
kapsamindaki paylara devamii olarak %20-%50 araliinda, Tirk Liras! cinsinden kamu ic
borglanma araclarina ise %30-%70 araliginda yer verilir. Fon yonetiminin temelinde pay ve
borglanma araglari dagiliminin piyasa kosullar ve beklentilerine gére diizenlenmesi vardir.
lyimser piyasa beklentilerinin 6ne ciktigr yiikselis ddénemlerinde poriidydeki pay orani
artinlarak risk yokseltilirken, kamu borglanma araglarinin orani bir mikiar dustralar. Portfoy
yoneticisi bundan baska yatinm fonu katiima paylar, altin, déviz, kira sertifikalar, para
piyasasi islemleri, ters repo gibi variiklara da devamii surette ve yliksek oranlarda olmamak
Uzere yatinm yaparak firsatlan degerlendirmek veya fon riskini ayarlamak isteyebilir. Fonun
Rehber'e uygun risk degeri 3-4 araliindadir.

Fon yonetimi sirasinda yatinm yapilacak sermaye piyasasi araclarinin seciminde nakde
donisimi kolay ve riski az olanlar tercih edilir.

Yeni Sekil

I.2.3. Fon'un yatinm stratejisi, portféylinin tamamini degisen piyasa kosuliarina gére
Emeklilik Yatinm Fonlaninin Kurulus ve Faaliyetlerine lliskin Esaslar Hakkinda Yoénetmeligin
5.maddesinde belirtilen varlik tirlerinin tamamina veya bir kismina yatirarak hem sermaye
kazanci hem de temettt ve faiz geliri elde etmekiir. Fon porifdyiinde BIST 100 endeksi
kapsamindaki oriakiik paylarina ve bu endeks haricinde olmakia birlikie fon kurulu karan ile
secilmis olan oriakiik paylarina devamli olarak %20-%50 araliginda, Tark Lirasi cinsinden
kamu i¢ borglanma araglanna ise %30-%70 araliginda yer verilir. Fon yénetiminin temelinde
pay ve borcianma araclan dagiliminin piyasa kosullar1 ve beklentilerine gore diizenlenmesi
vardir. lyimser piyasa beklentilerinin éne ¢kt yikselis dénemierinde portfdydeki pay orani
artinlarak risk ylkseltilirken, kamu bor¢lanma araclarinin orani bir miktar disralir. Porifoy
yoneticisi bundan baska yatinm fonu katiima paylan, altin, doviz, kira sertifikalan, para
piyasasi islemleri, ters repo gibi varliklara da devamii suretie ve yiksek oraniarda olmamak
Uzere yatinm yaparak firsatlan degerlendirmek veya fon riskini ayarlamak isteyebilir. Fonun
Rehber'e uygun risk degeri 3-4 araliindadir.

Fon ybnetimi sirasinda yatinm yapilacak sermaye piyasasi araclarinin seciminde nakde
donusimi kolay ve riski az olanlar tercih edilir.




Eski Sekil

I.2.4. Yonetici tarafindan, fon portfoy degderi esas alinarak, Fon portfdyiinde yer alabilecek
varlik ve iglemler icin belidenmis asgari ve azami sinirlamalar asagidaki tabloda
gosterilmigtir.

VARLIK TURU EN AZ % EN COK %
Yerli Ortaklik Paylan 20 50
Yabanci Ortaklik Paylan 0 50
Yerli Kamu Ig Borglanma Araclar (Tark Lirasi cinsinden) 30 70
Yerli Kamu Dig Borglanma Araglari {Eurobond) 0 50
Yerli ve Yabanci Ozel Sekior Borglanma Araglarn 0 50
Ters Repo 0 2
Takasbank Para Piyasasi ve Yurtici Organize Para Piyasasi | 0 10
Islemleri

Vadeli Mevduat (TL /Déviz) / Katiima Hesabi (TL /Doviz) 0 25
Altin ve Diger Kiymetli Madenler ve Bu Madenlere Dayal | O 50

Sermaye Piyasasi Araclarn
Yatinm fonu katiima paylan, yabanci yatinm fonu paylan, |0 20
borsa yatinm fonu katilma paylari, gayrimenkul yatinm fonu
katlma paylan, girisim sermayesi yatinm fonu katima
payiari ve yatinm ortakhig paylan

Yerli velveya Yabanci Kamu ve/veya Ozel Kira Sertifikalani | 0 50
Yerli vefveya Yabanci Kamu velveya Ozel Sektor|0 50
Gayrimenkul Sertifikalar

Varliga Dayali Menkul Kiymet 0 50
Araci Kurulus ve Ortaklik Varantlan/Sertifikalar 0 15
Yapilandinimis Yatinim Araclan 0 10

Fon portfoyiiniin en fazla %25'i bankalar nezdinde actinlacak mevduat/katiima hesaplarinda
degerlendirilebilir. Ancak tek bir bankada degerlendirilebilecek tutar fon portfoyinin %8’smi
asamaz.

'Portfc'iy dahil edilecek yerli ortaklik paylarinin BiST-100 pay endeksi kapsaminda olmas:
gerekir.

Borsada islem géren dis borglanma araclaninin (eurobond), borsa disinda vapilacak iglemler
ile fon portfoyline dahil edilmesi veya fon portfdyiinden ¢ikartiimasi miimkiindiir.

Fon porifoy(nin en fazla %10°u Kurul kaydina alinma sarti aranmaksizin yabanci borsalarda
iglem gdren borsa yatinm fonu katiima paylarinda dederlendirilebilir.

Fon porifdy degderinin en fazla %50'si yabanci para ve sermaye piyasasi araclarina
vatiniabilir.

Borsada islem gormeyen yerli ve yabanci 6zel sekidr borglanma araclarina en fazia %10’z
kadar yatinm yapilabilir.

Fon poriidyline, borsadan veyz borsa disindan ters repo sdzlesmelerinin dahil edilmesi
mimkiinddr.

Turkiye'de bankacilik yetkisine sahip olmayan yabanei. bir banka/katilim bankast n
mevduat/katiima hesabi hesabr acilamaz. PTUINE gy




Tek bir Yatinm Fonu, Borsa Yatinm Fonu, Yabanc! Yatirim Fonu ve Yabanc! Borsa Yatirim
Fonu ’na yapilan yatinm tutan fon portfoyliniin %4’Gnl gecemez. Katilma paylari fon
portfoyline dahil edilen yatinm fonlarina giris, cikis ve erken cikis komisyonu 6denmez.

Fon paylannin geri dénislerinde olusan nakit ihtiyacini karsilamak amaciyla, fon
portféylerinde yer alan repo islemine konu olabilecek para ve sermaye piyasasi araglarinin
rayic bedelinin %10°una kadar borsada veya borsa disinda repo yapilabilir, yurt diginda
borsa digi repo sézlesmelerine taraf olunabilir. Yurt disinda taraf olunacak repo sézlesmeleri
icin, sézlesmelere konu olan varliklarin ilgili Glkenin yetkili kurulusunda saklanmas: gerekir.

Fon, Kurul'un Seri:V, No:65 sayili Sermaye Piyasasi Araglarinin Kredili Alim, Aciga Satis ve
Odiing Alma ve Verme Islemleri Hakkinda Tebligi'nin 11.maddesi cercevesinde yapilacak bir
sbzlesme cercevesinde herhangi bir anda fon portféylinin en fazla %50’si tutarindaki para
ve sermaye piyasasi araclanni 6ding verebilir veya fon portfoyliniin en fazla %10u
tutarindaki para ve sermaye piyasasi araglarini 6ding alabilir ve 6ding alma orani ile sinmirh
olmak Uzere acgiga satis islemi yapabilir. Odiing verme ve alma islemi en fazla doksan is
gind streyle yapilir. Fon portfdyiinden 6ding verme iglemi, 6diing verilen para ve sermaye
piyasasi araclarinin en az %100'( karsiliinda nakit veya deviet ic borclanma senetlerinden
olusabilecek teminatin fon adina Takasbank’ta bloke edilmesi sartiyla yapilabilir. Teminat
tutaninin 6diing verilen para ve sermaye piyasas araglaninin piyasa degerinin %80’inin altina
dismesi halinde portféy yoneticisi teminatin tamamlanmasini ister. Fonun taraf oldugu &diing
verme ve alma sdzlesmelerine, fon lehine tek tarafli olarak s6zlesmenin fesh edilebilecegine
iliskin bir hikmiin konulmasi mecburidir.

Yeni Sekil

IL.2.4. Yénetici tarafindan, fon portfoy degeri esas alinarak, Fon portidylinde yer alabilecek
varlk ve islemler icin belirlenmis asgari ve azami simdamalar asagidaki tabloda
gosterilmistir.

VARLIK TURU EN AZ % EN COK %
Yerli Ortaklik Paylan 20 50
Yabanci Ortakilk Paylan 0 50
Yerli Kamu i¢ Borglanma Araclan (Tark Lirasi cinsinden) 30 70
Yerli Kamu Dis Borglanma Araglan (Eurobond) 0 50
Yerli ve Ozel Sektér Borclanma Araclar 0 50
Ters Repo 0 10
Takasbank Para Piyasasi ve Yurtici Organize Para Piyasasi | 0 10
Islemleri

Vadeli Mevduat (TL /Déviz) / Katilma Hesab (TL /Doviz) 0 25
Altin ve Diger Kiymetli Madenler ve Bu Madenlere Dayali |0 50

Sermaye Piyasasi Araclan
Yerli yatinm fonu katima paylar, yerli borsa yatinm fonu|0 20
katima paylan, gayrimenkul yatinm fonu katima paylan,
girisim sermayesi yatinm fonu katiima paylarn ve yatinm

oriakhd: paylan

Yerli Kamu ve/veya Ozel Kira Seriifikalan 0 50
Yeri Kamu velveya Ozel Sekior Gayrimenkule Dayali |0 50
Sermaye Piyasasi Araclan
Yerli Kamu vefveya Ozel Sekidr Varliga Dayali Menkul|0 50
Kiymet
Araci Kurulus ve Ortaklik Varantian/Seriifikalar .. 0
O Y
0

Yapilandinimis Yatinm Araclar’ Y




Fon portféylintin en fazla %25’ bankalar nezdinde actirilacak mevduat/katiima hesaplarinda
degerlendirilebilir. Ancak tek bir bankada degerlendirilebilecek tutar fon portfoytniin %6'sini
asamaz.

Fon Portféyiinde BIST100 endeksi kapsamindaki ortaklik paylarina ve bu endeks haricinde
olmaklia birlikte fon kurulu karan ile secilmis olan ortaklik paylarina yatinm yapilabilir.

Borsada iglem goren dis borglanma araclarinin (eurobond), borsa diginda yapilacak islemler
ile fon portféytine dahil edilmesi veya fon poriféyiinden cikartiimas1 mimkiinddr.

Fon portfdy degerinin en fazla %50’si yabanci ortaklik paylarina yatinlabilir.

Borsada iglem gérmeyen yerli 6zel sektor borglanma araclanna en fazla fon portfdy degerinin
%10'una kadar yatinm yapilabilir. Borsada islem goérmeyen 6zel sekidr borglanma araclanna
yatnm asamasinda, &zel sekidr borglanma  araclannin  gerektiginde nakde
dénasturilebilmesini teminen sirketle veya bir araci kurulusla konuya iliskin sézlesme
imzalanir.

Fon poriféyline, borsadan veya borsa digindan ters repo sézlesmelerinin dahil edilmesi
mimkandr.

Tarkiye'de bankacilik yetkisine sahip olmayan yabanci bir banka/katihm bankasi nezdinde
mevduat/katiima hesabi agilamaz.

Tek bir Yatinm Fonu ve Borsa Yatinm Fonu’ na yapilan yatinm tutan fon portfdyinin
%4’Unl gecemez. Katilma paylar fon portfoyiine dahil edilen yatinm fonlarina girig, cikis ve
erken c¢ikis komisyonu édenmez.

Fon paylarinin geri déniiglerinde olusan nakit ihtiyacini karsilamak amaciyla, fon
portfoylerinde yer alan repo iglemine konu olabilecek para ve sermaye piyasasi araglannin
rayi¢ bedelinin %10'una kadar borsada veya borsa disinda repo yapilabilir.

Fon, Kurul'un ilgili diizenlemeleri cercevesinde yapilacak bir sézlesme ile herhangi bir anda
fon poriféyiiniin en fazla %50'si tutarindaki para ve sermaye piyasas! araglanni dding
verebilir veya fon porifdyiiniin en fazla %10'u tutarindaki para ve sermaye piyasas! araclarin
6dng alabilir ve 6diing alma oran ile sinirh olmak iizere aciga satis iglemi yapabilir. Odting
verme ve alma iglemi en fazla doksan is giint sureyle yapilir. Fon portfoyiinden &diing verme
islemi, ddiing verilen para ve sermaye piyasasi araclannin en az %100'0 karsihiginda nakit
veya deviet ic borglanma senetlerinden olusabilecek teminatin fon admna Takasbank’ia bloke
edilmesi sartiyla yapilabilir. Teminat tutarinin 6dung verilen para ve sermaye piyasas
araclanimin piyasa dederinin %80%inin altina dismesi halinde porifdy yoneticisi teminatin
tamamianmasini ister. Fonun taraf oldugu &diing verme ve alma sdzlesmelerine, fon lehine
tek tarafli olarak sézlesmenin fesh edilebilecegine iliskin bir hitkkmiin konulmas: mecburidir.

Eski Sekil

I1.2.6. Portfoye riskien korunma velveya yatinm amaciyla tirev arag (vadeli islem, forward,
swap ve opsiyon sozlesmeleri) dahil edilebilir. Faize, déviz kuruna, oriaklik payina, ortaklik
pay endeksine, 6zel sekidr ve kamu bor¢lanma araclanina, altin ve diger kiymetli madenlere
ve finansal endekslere dayal tirev araclara, varantlara, seriifikalara, yapilandinimis yatinm
araclarina yatinm yapilabilir. Buna karsiik sakl tarev arac stzlesmeleri ile yukandaki
varliklar digindaki variiklara dolayh olarak yatinm yapilmasi mimkan degildir.




Yeni Sekil

I1.2.6. Portfoye riskten korunma vefveya yatinm amaciyla yatinm stratejisine uygun olacak
sekilde yurt ici ve yurt disi borsalarda islem géren doviz, kiymetli madenler, faiz, finansal
endeksler ve fon portféyiine alinabilecek diger varliklara dayali tirev arag (vadeli islem ve
opsiyon sdzlesmeleri), varant ve sertifikalar, riskten korunma amaciyla ise forward ve swap
iglemleri dahil edilir. Buna karsilik sakli tiirev ara¢c sOzlegmeleri ile yukaridaki varliklar
disindaki varliklara dolayl olarak yatinm yapiimas: mimkin degildir

Eski Sekil

11.2.7. Portfdye borsa digindan ters repo sozlesmeleri, repo iglemine konu olabilecek parave
sermaye piyasasi araglarinin rayi¢ bedelinin %10’unu asmamak Gzere repo islemleri ve fon
portfoy degerinin %10’unu gegcmemek kaydiyla 6zel sekidr borclanma araclar dahil edilebilir.
Borsa disi s6zlesmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon porifoyiine dahil edilir.
Sozlesmelerin karsi taraflaninin yatinm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmas,
herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmas! ve adil bir fiyat
icermesi ve fonun fiyat aciklama dénemlerinde gerce§e uygun dederi (izerinden nakde
donistiriilebilir olmasi zorunludur.,

Yurt disinda taraf olunacak repo sozlesmeleri icin, sézlesmelere konu olan varlikiarn ilgili
Glkenin yetkili kurulusunda saklanmasi gerekir.

Borsada iglem goéren dig borglanma araclaninin, borsa diginda yapilacak islemler ile fon
porifdyline dahil edilmesi veya fon portfoylinden cikartiimasi mimkandiir.

Borsa dig! repo-ters repo sézlesmelerinin degerlemesine iliskin esaslar piyasa fiyatini en
dogru yansitacak sekilde fon kurulu tarafindan belirlenerek yazili karara baglanir. Borsa
disinda repo-ters repo sézlesmelerine taraf olunmasi durumunda sézlesme tarihini takip
eden igglni icinde fonun siirekli bilgilendirme formu araciligiyla, stzlesmeye konu edilen
kiymet ve sozlesme vadesi, faiz orani, kargi taraf hakkinda kamuya bilgi verilmesi
zorunludur. S0z konusu sézlesmelere iligkin bilgi ve belgeler ayrica Sirket merkezinde
stzlesme tarihini miteakip 5 yil stireyle muhafaza edilir.

Yurt disinda borsa dis ters repo islemi yapilamaz.

Borsada islem gdrmeyen 6zel sekidr borglanma araglarina yatinm yapiimasi halinde, yatinm
asamasinda porifoydeki o6zel sekidr borglanma araglaninin  gerektiginde nakde
donustiralebilmesini teminen sirketle veya bir araci kurulusla konuya iliskin sGzlesme yapilir.

Ayrica, borsa digi repo-ters repo ve borsada islem gdrmeyen Gzel sekidr borglanma
araclarinin karsi tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum {banka, araci kurum
v.b.) olmas: ve fonun fiyat aciklama dénemlerinde “gavenilir” ve “dogrulanabilir” bir yéntem ile
degerlenmesi zorunludur.

Yeni Sekil

11.2.7. Porifoye borsa disindan ters repo, repo sdzlesmeleri, riskien kerunma amaciyla siniri
olarak turev araclar (forward, swap, vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri) dzhil edilebilir.
‘Borsa disi sézlesmeler fonun yatinm stratejisine uygun olarak fon porifdyiine dahil edilir.

Sozlesmelerin kars: taraflaninin yatinm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi,
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde o_t_)jg@gtif kosullarda yapilmas: ve adil bir fiyat




icermesi ve fonun fiyat aciklama dénemlerinde gerce§e uygun degeri izerinden nakde
donistarilebilir olmasi zorunludur.

Ayrica, borsa digi tirev arag (forward, swap, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri), repo-ters
repo sdzlesmeleri, kamu ve 6zel sektér dis borglanma araglan ve borsada islem gbrmeyen
ozel sekidr borglanma araglarinin karsi tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir
kurum (banka, araci kurum v.b.) olmasi ve fonun fiyat aciklama dénemlerinde “gtivenilir” ve
“dogrulanabilir” bir yéntem ile degerlenmesi zorunludur.

Borsa disinda taraf olunan tiirev arag sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski,
fon portfdy degerinin %10°unu asamaz.

Eski Sekil
I1.2.9. Porifoye dahil edilen yabanci yatinm araclarini tanitici genel bilgiler:

Fon portfoyiine yabanci ortaklik paylan, yabanci borsa yatinm fonu katima paylan dahil
edilebilir. Yabanci ortaklik paylar yurtdigl borsalarda alinip satilan yabanci sirket ortaklik
paylanidir. Borsa yatinm fonu katilim paylari ise belli bir tema ya da piyasanin belli kriterlere
gore siniflandinimig bélimierine yatinm yapan yatinm (yiksek teknoloji sirketlerine yatinm
yapan borsa yatirim fonlar, S&P endeksinin performansini hedefleyen borsa yatinm fonlan,
vb..) fonlarinin borsada alinip satilabilen katilim paylandir.

Fon portfoylne borgluluk ifade eden yabanci sermaye piyasas! araglan yalnizca ihrageisinin
ve/veya varsa yatinm aracinin derecelendirmeye tabi tutulmus olmasi kaydiyla alinir. iigili
derecelendirmeyi belirleyen belgeler fon nezdinde bulundurulur. Degerlendirme mekanizmasi
bulunmayan iilkelerde ihrag edilmis sermaye piyasasi araclan fon portfoyiine alinamaz.

Fon’a ABD, Ingiltere (Birlesik Krallik), Fransa, Almanya, Japonya, Belgika, Avusturya,
Kanada, Avustralya, isvigre, Malta, Liksemburg, Norveg, Hollanda, Singapur, Finlandiya,
Danimarka, Hong-Kong, Sili, israil, Giney Kore, Isveg, Yeni Zelanda, Cin, Meksika,
Polonya, Rusya, Giiney Afrika, Ukrayna, Uruguay dlkelerinde gerek kamu gerekse oOzel
sektor tarafindan ihrac edilen sermaye piyasasi araclan dahil edilebilir. Fon ancak TC
Merkez Bankasinca alim satimi yapilan para birimleri Gzerinden ihrag edilmis yabanci
sermaye piyasasi araglanna yatinm yapabilir.

Yeni Sekil
11.2.9. Portidye dahil edilen yabanc yatinm araclanm tanitict genel bilgiler:

Fon ancak TC Merkez Bankasinca alim satimi yapilan para birimleri {izerinden ihrag edilmis
yabanci ortaklik paylarina yatinim yapabilir

Eski Sekil

11.2.10. Fon portfoyiine yapilandinimig yatinm araclan dahil edilebilecek olup, yapilandiriimig
yatinm araclarinin; Fon’un yatinm stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi, borsada islem
gormesi, Turkiye’de jhrac edilmis olmasi, ihragc belgesinin Kuruica cnaylanmis olmasi,
yetkilendirilmis bir saklayic: kurulus nezdinde saklanmasi, fonun fiyat agiklama dénemlerinde
Finansal Raporlama Teblii dizenlemeleri cercevesinde gercege uygun dederi Gizerinden
nakde donusturilebilir nitelikie likiditeye sahip olmasi, ihraggisinin ve/veya varsa yatinm
aracimin, yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmas,
derecelendirme notunu iceren belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulmas: ve gerekiidir.

Yapilandinlmig yatinm araclannin dayanak. ‘varlikian, ozel sekir ve kamu b}@a}r;r:a
m
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araclar, ortaklik paylari, faiz, déviz, altin ve finansal endeksierden olusabilmekte olup, séz
konusu dayanak varliklanin getirisi ile birlikte bir tiirev aracin kombinasyonundan olugan
yapilandinimis yatinm araglar da portféye dahil edilebilecektir.

Diger taraftan, sadece Tirkiye'de ihrac edilmis yapilandiriimis yatinm araclarinin fon
porifoytine alinabilecek olmasi sebebiyle, Kurul'un borglanma araglarina iliskin dizenlemeleri
cercevesinde niteligi itibari ile borclanma araci oldugu kabul edilen sermaye piyasasi
araclanindan, katilime tarafindan 6denen bedelin tamaminin geri ddenecedi taahhidiing
iceren ozellikteki araglar fon portidyline dahil edilebilecektir. Yapilandinlmig yatinm
araclaninin getirisi temeide ihrag edilecek bir borglanma aracinin getirisine dayali olmakta ve
yatinm yapilan dayanak varligin riski dogruliusunda getiri sunabilmektedir.

Yeni Sekil

1.210. Fon portféyline Turkiye'de ihra¢c edilen yapilandinimis yatinm araclan dahil
edilebilecek olup, yapilandiriimis yatinm araclaninin; Fon'un yatinm stratejisine ve risk
yapisina uygun olmasi, ihraggisinin ve/veya varsa yatiim aracinin, yatinm yapilabilir
seviyede derecelendirme notuna sahip olmasi ve derecelendirme notunu igeren belgelerin
Yonetici nezdinde bulundurulmasi, tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis bir saklayici
kurulug nezdinde saklanmasi, ihrac belgesinin Kurulca onaylanmig olmasi, fiyatimin veri
dagitim kanallar vasitasiyla ilan edilmesi, Fon’un ginlik olarak Yénetmelik'te yer alan
dizenlemeler cergevesinde gercege uygun degeri Uizerinden nakde dénistirilebilir nitelikte
likiditasyona sahip olmasi zorunludur.

Yapilandinimis araclanin dayanak varliklan &zel sekiér ve kamu borglanma araclar, ortaklik
paylan, doviz, faiz, altin, diger kiymetli madenler ve finansal endekslerden olusabilmekie
olup s6z konusu dayanak varliklarin getirisi ile birlikte tiirev arac kombinasyonundan olusan
yapilandinlmis yatinm araclan da porifdye dahil edilebilir.

KuruF'un borglanma araclanina iliskin diizenlemeleri cercevesinde nitelidi itibari ile borglanma
araci oldugu kabul edilen sermaye piyasasi araclarindan, yatinme tarafindan &denen
bedelin tamaminin geri ddenecedi taahhiidiini iceren ozellikteki borglanma araclan fon
porifoylne dahil edilebilecekiir. Yapilandinimis yatinm araglarmin getirisi temelde ihrag

edilecek bir borglanma aracinin getirisine dayali olmakta ve yatinm yapilan dayanak varligin

riski dogrultusunda getiri sunabilmektedir.
Eski Sekil

lll. TEMEL YATIRIM RISKLERI VE RISKLERIN OLCUMU
3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin Slgiimiinde kullanilan yéntemler sunlardir:

Fonun yatinm stratejisi ile yatinm yapilan varlikiarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yonetim sistemi olusturulmustur. Fonun maruz kaldidi risklerin élclimesinde uluslararas
kabul gérmiis, yasal diizenlemelerde yer verilen istatistiki yéntemler kullanilir.

Sirket, fon porifoyoniin igerdigi tim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” yontemini
risk Slcim mekanizmas olarak secmis ve risk yonetim sistemini de bu olcim modelini esas
alarak olusturmustur.

Piyasa Riski: Fonun maruz kalacadi en onemli risk, piyasa fiyatlanindaki olagan veya

beklenmeyen hareketlere bagl olarak fon porifdy degerinde ortaya cikabilecek en yiiksek

zarar olarak ifade edilebilir. RMD, belirli ghven araliginda ve dlcim siresi icinde bir fon

poriféylniin kaybedebilecedi maksimum degeri ifade etmektedir. RMD, piyasa fiyatlanindaki

hareketler nedeniyle edilecek zarar fimitini degil, belirli varsayimiar altindaki muhtemel zarar
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limitini gostermekiedir. Riske Maruz Deger, glnlik olarak, tek tarafli %99 giiven araliginda,
tarihsel gozlem yontemi, 20 is giini elde tutma siiresi ve en az 1 yillik (250 is gln() gézlem
stresi kullanilarak hesaplanir. Ancak olagan digi piyasa kosullarinin varligi halinde gézlem
stresi kisaltilabilir. RMD hesaplamalarina fon portféylinde yer alan tim varlik ve islemler
dahil edilir.

Risk ydnetimi faaliyetini gergeklestiren birim gunlik olarak RMD hesaplayacak ve herhangi
bir sekilde RMD st sininnin asildiginin tespit edilmesi durumunda, Fon Kurulu'nu ve Fon
Portidy Yoneticisini bilgilendirerek mumkiin olan en kisa sirede pozisyonlann fonun
RMD’sinin kurallara uyguniugunun saglanmasini talep edecektir. Porifdy Yoneticisi, piyasa
kosullaninin imkan vermemesi ve benzeri sebeplerin mevcudiyeti halinde en gec 5 isglind
icerisinde RMD'yi olmasi gereken seviyeye indirecektir. Risk Yonetimi Bolumi glincel RMD
hesaplamalarinin yani sira senaryo analizleri yaparak fon portfoylinin potansiyel RMD’sini
de hesaplayacaktir.

Kars:i Taraf Riski: Fonun maruz kaldig: karsi taraf riski, igerdigi tim borsa dis1 s6zlesmelerin
karsi taraf risklerinin toplamidir. Borsa disinda repolters repo, dzel sektér borglanma araglan
islemi yapiimasi durumunda karsi taraf secilirken;

e Kars tarafin denetim ve gdzetime tabi finansal bir kurum (banka, araci kurum
v.b.) clmasi,

e Kurul dizenlemeleri gercevesinde derecelendirme yapmaya  yetkili
derecelendirme kuruluslan tarafindan yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen
derecelendirme notuna sahip olmasi, eger derecelendirme notu yatinm yapilabilir
seviyenin alt sininnda ise notun gérinimaniin en az duradan clmasi,

kosullan aranir.

ihrageilar hakkinda yeterli derecede mali analiz ve aragtirma yapildiktan sonra nicel ve nitel
kriterlere gore yatinm karan verilir.

Borsada islem gérmeyen repofters repo ve ozel sekidr borglanma araclanna yatinm olanag:
%10 ile sinranmistir. Bu varliklara iliskin olarak gerektijinde nakde dénstiriimesini
teminen ilgili sirketle veya bir araa kurulusla konuya iligkin bir sézlesme yapilir. Borsa
disinda taraf olunan ters repo soézlesmelerinin teminati olarak alinan menkul kiymetler
Takasbank'ta fon adina agilan hesaplarda saklanir.

Bunun disinda borsa diginda taraf olunan tirev arac sozlesmeleri (vadeli iglem, forward ve
opsiyon sozlesmeleri) nedeniyle maruz kalinan kargi taraf riski, piyasaya gére ayarlama
{mark to market) ginlik olarak hesaplanir ve kars taraf riski fon toplam degerinin %10°unu
asamaz. Hesaplama yapilirken, giin sonunda fon portidyiinde bulunan kaidirag yaratan
islemlerden kaynaklanan pozisyonun dayanak varliginin spot fiyatiyla, nominal boyokliginan
garpimi sonucu olusan pozisyon bityitklerinden negatif olan degerler dikkate alinmaz.

Borsa digindan fon poriféyiine alinan tiirev ara¢ sozlesmeleri (vadeli iglem, forward ve
opsiyon sdzlesmeleri) icin Rehber’in 3.2.5. nolu bélumiinde beliriilen esaslar gergevesinde
kargl taraftan teminat alinmasi halinde, alinan teminat, ilgili varhin karsi taraf riskinin
hesaplanmasinda indirim olarak dikkate alimir. Teminatlarin nakit, para piyasasi fonu ile kisa
vadeli borglanma araclan fonu katilma paylan ve yiksek likiditeye sahip kamu borclanma
araclan ve para piyasas! araclan olmasi gerekmektedir. Islemin karsi tarafinin yurticinde
yerlesik bir kurum oldugu durumda teminat Takasbank’ta fon adina bloke edilir. Islemin karsi
tarafinin yurtdisinda yerlesik bir kurum oldugu durumda ise saklayici tarafindan teminatin
variigina iliskin teyit yapilabilmesi kaydiyla yuridiginda yetkili bir kurumda fon adina bloke
edilir. Kars! tarafin yOkimlGloging yerine getirmemesi halinde ise bloke edilen teminat
tutaninin tamami kosulsuz ve gercede uygun degderi Gizerinden nakde cevrilir.
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Likidite Riski: Fon porifdylinde yer alan pozisyonlarin dusik islem hacimleri nedeniyle,
uygun sure ve/veya fiyat Uzerinden nakde dénistiirilememesi sonucunda maruz kalinan
risktir. Likidite riski hesaplamasinda, portidyde yer alan menkul kiymetierin ilgili kiymet
bazinda piyasadaki gegmis 30 giinlik ortalama islem hacimlerinin asadida belirtilen oranlar
ile carpilmasi sonucunda ginlitk likidite tutarlar hesaplanir. Portfdydeki menkul kiymetlerin
cari piyasa degeri, hesaplanmis olan likidite tutarina baliinerek ilgili varhigin kac giinde nakde
cevrilecedi bulunur. Dzha sonra portfoydeki her bir varligin portfoy igindeki orani ile nakde
cevrilebilme glnlerinin garpimlari toplanarak fonun likidite siresi belirlenir. Omeklersek:
portfdyde 10.000.000 TL tutarinda bulunan bir varligin son 30 giindeki piyasa ginlik
ortalama iglem hacmi 5.000.000 TL ve kabul ettigimiz likidite katsayisi %80 ise, gunlik
nakde gevirebilme tutarinin 4.000.000 TL (5.000.000 * %80) oldudu kabul edilir. Bu durumda
ilgili varlik 2,5 giinde (10.000.000 / 4.000.000) nakde cevrilebilir olarak kabul edilir. Fonun
poriféyinin agirlikli ortalama likiditesinin 5 giniin altinda olmasi beklenir ve gozetilir.
Kontroller ayhk yapilir. Agirlikli olarak organize olmayan piyasalarda alinip satilan varliklar
icin piyasa islem hacmi yerine ilgili varligin fon igindeki pozisyon blyUkligh esas alinarak
hesaplama yapilir.

Varlik bazinda likidite katsayilar konuya iliskin olarak alinan Fon Kurul Karanna gore
uygulanacak olup, piyasalardaki gelismelere gore Fon Kurulu tarafindan yeni karar alinmak
suretiyle degistirilebilecektir. Piyasalarda oynakhigin yitkseldigi dénemlerde daha likit olmak
adina likidite katsayilan dustirilecektir. Fonun nakit cikiglarini eksiksiz ve zamaninda
karsilayabilecek nitelikte likiditeye sahip olup olmadig, risk ydnetimi sistemi tarafindan stres
testleri ile olgllerek, olumsuz piyasa kosullarinda yasanabilecek likidite riski konusunda
Kurucu Yonetim Kurulu bilgilendirilir.

Kaldirag Yaratan islem Riski: Fon porifoyline kaldirag yaratan islemlerden tiirev araclar
(vadeli iglem, forward, swap ve opsiyon sozlesmeleri), varant, sertifika, ileri valorin
tahvil/bono ve altin alim islemleri dahil edilebilir. Buna karsilik sakl tUrev arag sézlesmeleri
ile yukandaki varliklar disindaki variiklara dolayh olarak yatirim yapiimasi mimkin degildir.
Fon tarafindan, herhangi bir sekilde acida sabis sonucunu doduracak bir ileri valaria
tahvil/bono ve ileri valdrit altin islemi yapllamaz. Fon tarafindan taraf olunan ters repo
sbzlesmesine konu sermaye piyasas araglan, fon portféyindeki sermaye piyasasi
araclarinin &diinc verilmesi kapsaminda teminat olarak alinan varliklar ve repo islemi
cercevesinde fon portfdyline dahil edilen nakit ilave kaldirag yaratmak amaciyla tekrar
kullanilamaz.

Kaldirag hesaplanmasinda, hesaplanan pozisyonlann mutlak degerlerinin toplami (sum of
nationals) ydntemi kullanmilir. Bu yénteme gore kaldirag yaratan islemlerin (vadeli islem,
forward, opsiyon s6zlesmeleri, varant, sertifika, ileri val6rit tahvil/bono/eurobond alim ve aliin
alim islemleri) arac bazinda ayn ayn pozisyon hesaplamass yapilir ve bu pozisyonlarin
mutiak degerleri toplanir. Ulasiian toplam pozisyonun fon toplam degerine orani kaldiraci
verir. Kaldirag hesaplamasinda, netiestirme ve riskien korunma dikkate alinmaz. Forn'un
kaldirag limiti %100’diir. Fon, kaldirag yaratan islemlerden kaynakli risklerin olcimiinde
karsilaghirma 6lgitanin risk 6lciimii dikkate alinarak Goreli RMD yonetimini kullanir.

Operasyonel Risk: Operasyonel risk yonetici siireci gcergevesinde operasyonel risk yaratan
unsurlar icin slreg haritasi cikarilarak her siire¢ icin anahtar risk gdstergeleri belirlenmistir.
Anzahtar risk gostergeleri risklerin tanimlanmasi, risk blylikliginin ve artisinin izlenmesi,
potansiyel riskler ve kontrol konulanyla ilgili aksiyonlann alinmas: igin periyodik olarak
izlenirler. Kurucu nezdinde Gg asamali kontrol sistemi uygulanir. Birinci seviye konirolleri
fonun muhasebe, operasyon ve takas ‘iglemlerini gerceklestiren Yatnmlar ve Fon
Operasyonian Birimi tarafindan uygulanir. ikinci seviye kontrolleri Sirket i¢ Kontrol ve Uyum
Deparimanlan tarafindan gergeklestirilir ve bu seviyede kontrol noktalarimin mevzuata
uyguniugu takip edilir, test edilir ve risk gorliimesi halinde detayli sorgulanir. ic Kontrol
Deparimam ¢ ayda bir tespitlerine iliskin ic kontrol raporu hazirlayarak Genel Midir ve
Sirket Yonetim Kurulu’na sgr._:_ag-ﬂg@pcﬁ seviyede fonun faaliyetlerinin genel olarak i ol
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esas ve usullerine uygun olarak isleyisi fon denetcisi tarafindan denetlenerek yillik rapora
baglanir.

Yogunlagma Riski: Kurul mevzuati kapsaminda varliklar bazinda belirlenmis sinirlamalara
kesin olarak uyulmasi yaninda, limitler bir miktar alt marj ile kullanilarak limit asim ve
yogunlasma riski daha da distrilir. Varlik tir ve vade yapilarinin cesitlendiriimesine 6nem
verilir. Yogunlagma riskinin takibi kullanilan fon yazilimi {izerinden otomatik olarak glnlak
bazda yapilir ve ginlik olarak raporianabilir.

ihragc Riski: Fon portdyiine sirketlerin thrac ettikleri borglanma araglan alinabilecegi icin
ihraggi riski dogmaktadir. Fon portféyiine alinabilecek 6zel sektdr tahvillerinin Kurul
diizenlemeleri gergcevesinde derecelendirme yapmaya yetkili derecelendirme kuruluglar
tarafindan yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmalar
zorunlu olup bu risk bdylece azaltilmistir. Ayrica ihracginin kredi verilebilirligi Risk Komitesi
tarafindan belirlenen kriterler gercevesinde degerlendirilerek izlenir. Ozel sektér tahvilleri ile
ilgili karsilik ayrilmasini gerektirecek hususlarin ortaya cikmasi halinde Tirkiye Muhasebe
Standartlan (TMS) kapsaminda Kurucu tarafindan alinacak yonetim kurulu karar ile
uygulama esaslan belirlenecektir.

Yeni Sekil

lll. TEMEL YATIRIM RISKLERI VE RISKLERIN OLGUMU
3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin digiimiinde kulianilan yontemler sunlardir:

Fonun yatinm stratejisi ile yatinm yapilan varhiklann yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
yonetim sistemi olusturulmustur. Fonun maruz kaldigi risklerin dlclilmesinde uluslararasi
kabul gérmis, yasal diizenlemelerde yer verilen istatistiki yontemler kullanilir.

Sirket, fon portfoyliniin icerdidi tim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” yéntemini
risk Sleim mekanizmasi olarak segmis ve risk yénetim sistemini de bu dlcim modelini esas
alarak olusturmustur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski élcimiinde Riske Maruz Deger Yontemi kullanilir. Riske
Maruz Deger, fon porifoy degerinin normal piyasa kosullan altinda ve belirli bir dénem
dahilinde maruz kalabilecegi en yiksek zaran belirli bir giiven aralifinda ifade eden degerdir.
RMD hesaplamasinda tek tarafli %99 gaven araligl, 20 is giini elde tutma siiresi, 250 is
guni gozlem soresi kullanilr,

Kars1 Taraf Riski: Fona dahil edilmesi dusindlen, borsa digi tlrev arag ve swap
sozlesmelerinin kars: tarafin, denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, arac
kurum vb.) olmasi, Yonetmeligin 22. maddesinin (j) bendinde belirtildigi gibi derecelendirme
notuna sahip olmasi, objektif kosullarda yapiimasi, adil fiyat igermesi, fonun fiyat agiklama
donemlerinde gvenilir ve dogrulanabilir bir yontemle degerlenmesi, fonun fiyat aciklama
donemlerinde gergege uygun dederi {izerinden nakde donistirillebilir ve sona erdirilebilir
niielikte olmas zorunludur.

Borsa diginda taraf olunan tiirev arag ve swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi
taraf riski, piyasaya goére ayarlama (mark to market) yontemi ile hesaplanan toplamin fon
toplam degerine oranlanmasi ile elde edilir.

Kars! taraf riski, forward ya da swap gibi tiriinler icin bagl bulunduklan finansal endekse gore

poziiif ya da negatif deger alabilir. Forward ve Swap Grlinler igin kars: taraf riskine esas olan

rakam giinlik olarak elde edilen Karzarar rakamiannin toplanidir Opsiyon islemleri-el
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taraf riskine esas olan deger opsiyonun degeridir Uriinler karsi taraf riski hesaplamasinda
alindiklan kuruma gére hesaplamaya dahil edilir. Her bir kurum ve Grin tipi ile hesaplama
yapilarak bulunan degerler kurum bazinda netlestirilerek pozisyon buytklugine ulasilir.
Kurum bazinda netlestirildikten sonra ulasilan pozitif pozisyon buyuklaguntn fon toplam
degerine boluma ile karsi taraf riski degerine ulasilir ve ulasilan kars! taraf riski negatif
olamaz.

Portfoye riskten korunma amaciyla sinirli olarak dahil edilen borsa digi tiirev arag ve swap
stzlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski fon toplam degderinin %10'unu asamaz.

Likidite Riski: Fon portféylinde yer alan varliklar enstriman grubu bazinda varligin tard,
varlik grubunun kendine 6zg 6zellidi, likidite gecmisi (ortalama islem hacmi), serbestligi,
piyasa biyGklugl, kredi ve piyasa riski, degerlemede kolaylik ve kesinligi gibi faktérler
dikkate alinarak aynstinlmistir. S6z konusu fakidrler i1siginda her enstriiman grubu igin risk
yonetim prosediriinde oranlar belirlenmistir. Belirlenen oranlar uygulanarak yiiksek kaliteli
likit varliklar hesaplanmakta ve fon poriféylerinin ne kadannin likidite edilebilecedi tespit
edilmektedir. Fon portféyiindeki yitksek kaliteli likit varliklarin toplulastinilarak fon toplam
degerine oranlanmasi sonucu bulunan portféyiin likidite orani giinlik olarak izlenmektedir.

Kredi Riski: Fon portféyiine dahil edilmesi planianan ve kredi riski tastyan finansal Grinler
icin, ihragcinin kredi verilebilirligi incelenir. Fon portfdyine dahil edilmek istenilen kredi riski
taslyan Grinlerin ihraccisi igin kredi derecelendirme kuruluslari Moody’s, S&P veya Fitch
tarafindan verilmis kredi notu degerlendirilerek fon porifoylerine dahil edilir. Kredi notu
bulunmayan ihraggilar icin kredi verilebilirigin izlenmesini sadlayacak kredi 6lgim sistemleri
kullaniiabilir.

Eski Sekil

111.3.3. Kaldirag Yaratan islemier

Fon porifdyine kaldirac yaratan iglemlerden tirev araclar (vadeli islem, forward, opsiyon
sozlesmeleri), varant, seriifika, ileri valdrli tahvil/lbono ve altin alim islemleri dahil edilebilir.
Buna karsilik sakli tirev arag sézlesmeleri ile yukaridaki varliklar digindaki varliklara dolayh
olarak yatinm yapilmas: mamkiin degildir. Kredi riskine dayal yatinm araci sakl tirev arag
niteligindedir. Fon portfoylne alinan diger tiirerdeki yapilandiriimis yatinm araclarinin sakl
tirev arac niteligi tasiyip tasimadigi Yonetici tarafindan degerlendirilerek s8z konusu
degerlendirmeyi tevsik edici belgeler Yonetici nezdinde muhafaza edilir. Yapilandinimis
yatinm aracinin saklh tirev arag niteliinde olmasi halinde, risk olcimine iligkin olarak
Rehber'de yer alan esaslar uygulanir.

Yeni Sekil
111.3.3. Kaldirag Yaratan islemier

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; riskten korunma vefveya yatinm amaciyla
fonun tarine ve yatinm stratejisine uygun olacak sekilde, tirev arac {swap, vadeli islem ve
opsiyon sbzlesmeleri), varant ve sertifikalan, ileri valrla tahvil/bono ve altin alim islemieri
dahil edilecektir.

Buna karsilik sakl tiirev arag sozlegsmeleri ile yukandaki varliklar digindaki varliklara dolayl
olarak yatinm yapilmasi mimkiin degildir. Kredi riskine dayal; yatinm araci sakl tlirev arag
niteliindedir. Fon portféyiine alinan diger tarlerdeki yapilandinimig yatinm araglannin sakii
torev arac nitelidi tasiyip tasimadigr Yénetici tarafindan degerlendirilerek s6z konusu
degerlendirmeyi tevsik edici belgeler Yénetici nezdinde muhafaza edilir. Yapila Imis
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yatirim aracinin sakl tlrev arag nitelijinde olmasi halinde, risk dlcimune iligkin olarak
Rehber'de yer alan esaslar uygulanir.

Eski Sekil

V. FON BIRIM PAY DEGERININ, FON NET VARLIK DEGERININ VE FON PORTFOY
DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

5.5. Degerleme Esaslanna iligkin olarak, Yénetmelik uyarinca fon kurulu karan ile belirlenen
degerleme esaslar asagidaki gibidir:

Borsa disi repo-ters repo sozlesmelerine iligkin degerleme:

Borsa digi repo-ters repo iglemlerinin faiz orani, BIST Repo/Ters Repo Pazarinda islem
goren benzer vade yapisina sahip sézlesmelerin faiz oranlan dikkate alinmak iizere
belirlenir. Repo-Ters Repo sozlesmesinin dederi, s6zlesmenin kargi tarafindan temin edilir.
Degerlemeye esas faiz orami kars taraftan alinamazsa, BiST Repo/Ters Repo Pazarinda
ayni vadede yapilmis igleme ait agirlikli ortalama faiz orani kullanilacaktir. Séz konusu
piyasada ayni vadede faiz oram yoksa, deerleme gini itibariyle BIST Repo Ters Repo
Piyasasi bilteninde ilan edilen gecelik agirlikh ortalama repo bilesik faiz orani degerlemede
kullanifir.

Borsada islem gérmeyen 6zel sektér borglanma araglanna iliskin degerleme:

BIST Borglanma Araclan Piyasas’ndaki en yakin spread ve vadeye sahip olan benzer
tirdeki 6zel sekidr borglanma aracimin agirlikl ortalama bilesik faiz orani esas alinarak
degerlenir. BIST Borglanma Araglan Piyasasrnda uygun spread, tir ve vadede islem géren
0zel sektdr borglanma araci yoksa, ayni piyasada benzer vade ve tiirdeki kamu borclanma
araci ile BIST Borglanma Araglan Piyasasi'ndaki en yakin spread ve vadeye sahip olan
benzer tlrdeki 6zel sekitdr borclanma aracimin birlikte son islem gordikleri tarinteki spread
oran farki, degerleme giniindeki benzer vade ve tirdeki kamu borglanma aracinm adirlikl
ortalama faizine oranlanarak bulunan agirlikh ortalama bilesik faiz orani ile degderlenir.

Eurobond ve Yabanci Kira Sertifikalarina iliskin degerleme:

Eurobond ve yabanci kira sertifikalan kote olduklari borsalarda velveya tezgahisth
piyasalarda iglem gordikleri giin itibariyle Bloomberg bilgi dagitim ekraninda TSI 16:00-
16:30 itibariyle en son gerceklegmis kirli islem fiyatinin (dirty price) ilgili yabanci paranin
TCMB doviz alis kuru ile carpiimas: suretiyle degerlenecek olup, herhangi bir gin icin islem
gergeklesmemis olmasi durumunda en son iglem gordugn tarihteki fiyata bilegik faiz esasina
gore icverim uygulanmak suretiyle hesaplanacak kirli fiyat degerlenme fiyati olarak kullanilir.
Ancak olaganistli durumlann meydana gelmesi halinde, Fon Kurul Karan ile degerlemede
kullanacak fiyatlar TSI 16:00-16:30 saatleri disindaki bir zamanda da farkli veri dagitim
kanallanndan alinabilir. Herhangi bir giinde eurobondiaria ilgili olarak piyasada olusmus bir
fiyat olmasina ragmen iglem hacim ve adedinin yetersiz olmasi ve bu kosullar altinda olusan
fiyatin piyasa genelinden asini farkiilik arz etmesi halinde ve benzeri olagandist durumlarda,
Kuru’'a bilgi vermek ve onay almak suretiyle son olusan gercgekei fiyat Uzerinden icverim
hesaplamasi yoluyla bulunacak fiyat Gizerinden degerleme yapilabilir.

Yabanci Ortakiik Paylan ve Yabanci Borsa Yatinm Fonlarina iliskin degerleme:

Yabanci paylar (hisse senetieri), yabanci piyasalarda islem goren yatinm fonu katima
paylan ve borsa yatinm fonu katilma paylan degerlemesinde, TSI 17.00°ye kadar yapilan
islemler o giinkd fiyat hesaplamasinda porifoye dahil edilecek, TSI 17.00°den sonraki
islemler bir sonraki is glini fiyatlamasinda porifoye dahil edilecektir. Yurt dist berSalarda
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alinan kiymetler icin degerlemede, Bloomberg ekranlarindan TSi 16.30-17.00 saatleri
arasinda alinan Volume Weighted Average Price (VWAP) (hacim agirlikl ortalama fiyat)
kullanilacaktir. Tam is glinG olmayan giinlerde ve borsanin kapali olmasi durumunda ise bir
onceki gliniin kapanig fiyat kullanilir.

Borsa Digi Tiirev Arac ve Swap sézlesmelerine iliskin dederleme:

Portféye alinmasi asamasinda tirev araglarin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir.

Opsiyon sozlegmelerinde giincel fiyat kars: taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Opsiyon sozlesmeleri icin fonun fiyat agiklama dénemlerinde; dederlemede kullaniimak
Uzere guncel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve karsi taraftan fiyat kotasyonu
alinamadi§i durumlarda ise teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Teorik fiyat
hesaplamasinda veri saglayici Bloomberg'den elde edilen volatilite (bulundugu durumda
‘zZimni” aksi halde “tarihsel”) degerleri kullanilarak ve genel kabul gbrmiis ydntemlerle
(Oncelikle Black&Scholes modeli kullaniimak lizere, Binominal model veya Monte-Carlo
similasyonu gibi) hesaplama yapilir. Hesaplama icin déviz opsiyonlarinda Bloomberg OVML,
hisse ve endeks opsiyonlaninda Bloomberg OVME sayfalan ya da uygun gorulebilecek diger
hesaplama araclari kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik ylizdesel
prim alig/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alig (bid) veya satig (ask) fiyat
kullanilacaktir. Opsiyon degerlemelerinde de spot fiyat icin, bir Gst paragrafta belirtilen
yéntemler kullanilacakiir. Farkl ve daha karmasik yapida opsiyonlanin kullanimasi ya da
degerleme icin olusabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme icin en uygun yontem
kullanmlacaktir.

Forward sozlesmelerinde gincel fiyat dayanak varligin spot fiyat baz alinarak hesaplanan
teorik fiyattir. Dayanak varigin spot fiyati olarak; forward stzlesmenin konusunun déviz
olmasi durumunda deferleme glniindeki T.C. Merkez Bankas! déviz kuru (islemin yonine
gore alis veya satig), BIST pay senetleri icin ilgili pay senedinin dederleme gind itibariyle en
glncel kapanis seans degeri, borglanma araclan icin ise degerleme giind itibariyle en giincel
agirikhi ortalama fiyati kullanilacaktir. Bulunan spot degerler, degerleme gint ile forward
islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasasi faizleri
ile (dayanak varli§in doviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak
“swappoint” kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulasilacakiir. Farki dayanak varligin
kullamimas! durumunda ise piyasa fiyatini en iyi yansitacak yontemler kullanilir.

Swap sozlesmelerinde giincel fiyat, hesaplanacak olan teorik fiyattir. Soyle ki; swap
sozlesmeleri nitelik agisindan pek gok farkh form altinda yapilabileceginden, swap
sozlesmelerin degerlemesine esas tegkil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden doviz, déviz
kurlan ya da diger degerleme faktérleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat
hesaplamasinda, sézlesmenin konusuna gére tahvil fiyatlamas! yontemi (IRR), FRA
(Forward Rate Aggreement) ydntemi gibi bugiinki deger hesaplama ydntemleri ile
sbzlesmelerin nitelifine uygun diger genel kabul gormis teorik fiyatlama yodntemleri
kullanilacakiir.

Yapilandinimis Yatinm Araclarina iliskin degerleme:

Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullaniimas: esastir. Degerleme giind borsada islem
gecmemesi hakinde borsada iglem gérdigu son fiyat (borsada hi¢ islem gormemesi
durumunda ihrag fiyati) kullamilir. Borsada islem gérmeyen ancak veri dagiim kanallan
aracilyla fiyat ilan edilen yapilandinimis yatinm araglar icin degeriemede giincel fiyat
kullanilir.
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Yeni Sekil

V. FON BIiRIM PAY DEGERININ, FON NET VARLIK DEGERININ VE FON PORTFOY
DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

5.5. Degerleme Esaslarina iligkin olarak, Yénetmelik uyarinca fon kurulu karar ile belirlenen
degerleme esaslar asagidaki gibidir:

Borsa disi repo-ters repo s6zlesmelerine iligkin degerleme:

Borsa disi repo-ters repo iglemlerinin faiz orani, BIST Repo/Ters Repo Pazarinda iglem
goren benzer vade yapisina sahip sézlesmelerin faiz oranlan dikkate alinmak (izere
belirlenir. Repo-Ters Repo sozlesmesinin degderi, sézlesmenin kars: tarafindan temin edilir.
Degerlemeye esas faiz orami kargi taraftan alinamazsa, BIST Repo/Ters Repo Pazarnnda
ayni vadede yapilmig igleme ait agirikl ortalama faiz orami kullanilacaktir. S6z konusu
piyasada ayni vadede faiz orani yoksa, degerleme ginii itibariyle BIST Repo Ters Repo
Piyasasi biilteninde ilan edilen gecelik agirlikli ortalama repo bilesik faiz orani degerlemede
kullantlir.

Borsada islem gérmeyen 6zel sektor borglanma araglarna iligkin degerleme:

BIST Borclanma Araglar Piyasas’'ndaki en yakin spread ve vadeye sahip olan benzer
tirdeki 6zel sekitdr borglanma aracinin agirlikli ortalama bilesik faiz orani esas alinarak
degerienir. BIST Borglanma Araglan Piyasasi'nda uygun spread, tir ve vadede islem goren
6zel sekidr borglanma araci yoksa, ayni piyasada benzer vade ve tiirdeki kamu borclanma
araci ile BIST Borglanma Araglan Piyasasindaki en yakin spread ve vadeye sahip olan
benzer tlirdeki 6zel sektér borclanma aracinin birlikie son islem gordikleri tarihieki spread
oran farki, degerleme giiniindeki benzer vade ve tiirdeki kamu bor¢lanma aracinin adirhkh
ortalama faizine oranlanarak bulunan agirlikl ortalama bilesik faiz orani ile degerlenir .

Eurobondlara iliskin degerleme:

Eurobondlar kote olduklarn borsalarda vefveya tezgahtstl piyasalarda islem gérdikleri giin
itibariyle Bloomberg bilgi dagitim ekraninda TSi 16:00-16:30 itibariyle en son gerceklesmis
kirli iglem fiyatimin (dirty price) ilgili yabanci paranin TCMB doviz alis kuru ile carpilmasi
suretiyle degerlenecek olup, herhangi bir gin icin islemn gerceklesmemis olmasi durumunda
en son iglem gérdugl tarihteki fiyata bilesik faiz esasina gore igverim uygulanmak suretiyle
hesaplanacak kirli fiyat degerlenme fiyat: olarak kullanilir.

Ancak olaganistil durumlarin meydana gelmesi halinde, Fon Kurul Karan ile degerlemede
kullanacak fiyatlar TSI 16:00-16:30 saatleri digindaki bir zamanda da farkli veri dagitim
kanallarindan alinabilir. Herhangi bir giinde eurobondlaria ilgili olarak piyasada olusmus bir
fiyat olmasina ragmen islem hacim ve adedinin yetersiz olmasi ve bu kosullar altinda olugan
fiyatin piyasa genelinden asini farkiilik arz etmesi halinde ve benzeri olagandis! durumlarda,
Kurul'a bilgi vermek ve onay almak suretiyle son olusan gergekei fiyat Gzerinden icverim
hesaplamas: yoluyla bulunacak fiyat iizerinden dederleme yapilabilir.

Yabanci Ortakhik Paylarina iliskin degerleme:

Yabanci paylann (hisse senetler)) degerlemesinde, TSI 17.00°ye kadar yapilan iglemler o
ginkd fiyat hesaplamasinda porifoye dahil edilecek, TSI 17.00'den sonraki islemler bir
sonraki is glni fiyatlamasinda portfoye dahil edilecektir. Degerlemede, Bloomberg
ekranlanndan TSI 16.30-17.00 saatleri arasinda alinan Volume Weighted Average Price
(VWAP) (hacim agirlikli ortalama fiyat) kullanilacaktir. Tam is gind olmayan ginlerde ve
borsanin kapali olmasi durumunda ise bir 6nceki _gniin kapanig fiyat kullanilir.
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Borsa Digi Tiirev Arac ve Swap sézlesmelerine iligkin degderleme:

Portfoye alinmasi agamasinda tiirev araglarin degerlemesinde guncel fiyat kullamilir.

Opsiyon sdzlesmelerinde giincel fiyat karsi taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Opsiyon sdzlesmeleri igin fonun fiyat agiklama donemlerinde; degerlemede kullaniimak
zere glincel piyasa fiyatinin bulunmadi§i durumlarda ve kars! taraftan fiyat kotasyonu
alinamadid durumlarda ise teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Teorik fiyat
hesaplamasinda veri saglayici Bloomberg'den elde edilen volatilite (bulundugu durumda
‘zZimni” aksi halde “tarinsel”) degerleri kullanilarak ve genel kabul goérmiis ydniemlerle
(Oncelikle Black&Scholes modeli kullaniimak Gzere, Binominal model veya Monte-Carlo
simulasyonu gibi) hesaplama yapilir. Hesaplama icin déviz opsiyonlarinda Bloomberg OVML,
hisse ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalari ya da uygun gérilebilecek diger
hesaplama araglar kullanilacakiir. Bu yéntemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yiizdesel
prim alis/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alis (bid) veya satis (ask) fiyah
kullanilacakiir. Opsiyon degerlemelerinde de spot fiyat icin, bir Gst paragrafta belirtilen
yontemler kullanilacaktir. Farkli ve daha karmasik yapida opsiyonlarin kullaniimas: ya da
degerleme icin olusabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme icin en uygun ydntem
kullamlacaktir.

Forward sézlesmelerinde giincel fiyat dayanak varligin spot fiyati baz alinarak hesaplanan
teorik fiyattir. Dayanak varigin spot fiyati olarak: forward sOzlesmenin konusunun doviz
olmas! durumunda degerleme giinlindeki T.C. Merkez Bankasi déviz kuru (islemin yoniine
gore alis veya satis), BIST pay senetleri icin ilgili pay senedinin degerleme giinG itibariyle en
gincel kapanis seans degeri, borglanma araclari igin ise deerleme giind itibariyle en guncel
agifikli ortalama fiyati kullanilacaktir. Bulunan spot degerler, degerleme giini ile forward
islemin vade tarihi arasindaki gin sayisina tekabiil eden uygun TL ve ddviz piyasasi faizleri
ile (dayanak varligin déviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak
“swappoint® kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulagilacaktir. Farki dayanak varigin
kullanmiimasi durumunda ise piyasa fiyatini en lyi yansitacak yontemler kullanilir.

Swap sézlesmelerinde giincel fiyat, hesaplanacak olan teorik fiyattr. Soyle ki; swap
sbzlesmeleri nitelik acisindan pek ¢ok farkhl form altinda yapilabileceginden, swap
sozlesmelerin dederlemesine esas teskil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden ddviz, doviz
kurlan ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat
hesaplamasinda, sézlesmenin konusuna gore tahvil fiyatlamasi yontemi (IRR), FRA
(Forward Rate Aggreement) yontemi gibi bugiinkii deder hesaplama ydntemleri ile
sGzlesmelerin niteligine uygun diger genel kabul gormis teorik fiyatlama yéntemleri
kullaniliacaktir.

Yapilandinlmis Yatinm Aracglanna iliskin degerleme:

Veri dagitim kanaliarindan (6ncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamas! durumunda
Reuters, ilgili kanaldan da fiyat alinamamasi durumunda Superderivatives) Tirkiye saati ile
15:30 — 16:30 saatleri arasinda bir zamanda, borsada ilan edilen alis ve satis fiyat
kotasyonlarimin ortalamas: alinir. Borsada islem gérmeyenler icin veri dagitim kanallanindan
(dneelikie Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat alinamamasi durumunda Reuters, ilgili kanaldan da
fiyat alinamamasi durumunda Superderivatives) Tirkiye saati ile 15:30 — 16:30 saatleri
arasinda bir zamanda, veri daditim kanallaninda ilan edilen fiyat kullanilir. Tam is giini
olmayan giinlerde, veri dagiim kanallarnindan (oncelikle Bloomberg, ilgi kanaldan fiyat
alinamamasi durumunda Reuters, ilgili kanaldan da fiyat alinamamasi durumunda
Superderivatives) degerleme fiyati alinmas: Tarkiye saati ile 11:00 — 12:00 saatleri arasinda
bir zamanda alinan alis/satis fiyat kotasyonlannin ortalamas: olacakiir. /




ileri Valérlii Altin islemleri

i. lleri valdriii altin'islemlerinde BIAS'In Guinlitk Biilteni'nde ilgili valorii USD/ons [(T+1) il
(T+9)] iglemleri icin agiklanan agirlikh ortalama fiyatin kullaniimasi,

ii. S6z konusu islemlerin portfoye aliminda alis fiyatinin, alim tarihinden baslamak tzere ise
BIAS'ta degerleme gini itibariyle olusan fiyatlarinin; Yonetmelik'in 25’inci maddesi uyarinca
hesaplanmasi,

ii. Degerleme asagidaki bentler uyarinca yapilrr.

a) lleri valdrln alinan altin iglemleri valér tarihine kadar dier Alin Menkul Kiymetlerinin
arasina dahil edilmez. lleri valérli satilan Altin’lar ise valor tarihine kadar porifdy degeri
tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. lleri valérli Altin alim ve satim islemleri
ayn bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. islem tutarlan ise valér tarihine kadar
takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) lleri valoria sdzlesmenin degeri alis ve satis iglemlerinde ayni yontemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satig ise negatif (-) bir deger olarak portfdy degeri tablosuna yansir.
Ayni valdrde ve ayni nominal degerde hem alis hem de satis yapiimis ise portfoy degeri
tablosunda her iki iglem aymi degerde fakat alis iglemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-)
olarak gozikecektir. Bu sekilde achigi pozisyonu ters iglemle kapatmis olan fonlarda bu
islemler porifdy degeri Gizerinde bir etki yaratmayacaktir.

ileri valérlii tahvil/lbono ve kira sertifikasi islemleri

1. Degerleme gliniinde valor tarihi vadesinde islem gegmis ise bu islemin fiyats,

ii. Degerleme glinlinde valor tarihi icin gegen bir islem yoksa ulasilabilen en giincel fiyatin
valor giniine kadar i¢ verim ile ilerletildigi fiyat kullanilir.
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