IS PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
| i$ PORTFOY AG SERBEST OZEL FON IZAHNAME DEGISIKLiGi

Sermaye  Piyasast  Kurulu'ndan  ahnan  29/04/2p20 tarih  ve  12233903.

Acbot-of~E.1224 sayil izin dogruluisunda Is Portféy AG Serbest Ozel Fon'un (Fon)

izahnamesinin Giris Bolima, Kisaltmalar Béliimii. 1.1., 2.3.,2.5..2.7.,2.9.. 2.10.. 3.1., 3.2, 3.3,

0 5.2,55,56.,VL.6.1.,6.2.6.3, 64, 7.1.2, 82 ve 12.2. no.lu maddeleri asagidaki sekilde
degistirtimis ve Fon izahnamesine 2.11 ile 6.6. no.lu maddeler eklenmistir.

| ESKi SEKIL

l I$ PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON'A BAGLI i§ PORTFOY AG
SERBEST OZEL FON’UN KATILMA PAYLARININ {HRACINA iLISKIN iIZAHNAME

| Is Portféy Yonetimi A.S. taratindan 6362 saythh Sermaye Piyvasast Kanunuhun 52, ve 54.
| maddelerine dayanilarak. 27/02/2015 tarihinde Istanbul ili Ticaret Sicili Memurlugu'na 446792
| sictl numarast altinda kaydedilerek 05/03/2015 tarih ve 8772 sayih Tiirkiye Ticaret Sicili

Gazetesi'nde ilan edilen I Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon igtiiziigii ve bu izahname
| hiikiimlerine gore yonetilmek itzere olusturulacak Is Portfoy AG Serbest Ozel Fon’un katilma
| paylarinin ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasass Kurulu taralindan 08.03.2016 tarihinde
; onaylanmisur.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulea ekeffiilii |
anlamna gelmeyecegi gibi, izahnameye iliskin bir tavsiye ofarak da kabul edilemez.

| Ihrag edilecek kaulma paylarina iliskin yaunim Kararlan izahnamenin bir bitiin olarak
| degeriendirilmesi sonucu verilmelidir.

| Bu izahname, Kurucu Is Portfoy Yonetimi A.S. nin adresli resmi internet sitesi
(www.isportfoy.comdr) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)'nda (www.kap.gov.ur)
yayimlannugtir. Izahnamenin nerede yayimlandigi hususu 14/03/2016 tarihinde ticaret siciline
tescil ettirilmis ve 18/03/2016 tarihinde TTSG de ilan edilmistir.

Fon'un, yatirim stratejisi dogrultusunda agirhkh olarak yurt diginda ihrag edilen eurobond,
yabanci pay senetleri ve dovize yatum yaptigr ddnemlerde, yatiimeilar kur riskine maruz
kalabilir.

Ayrica bu izahname katlma paylarinin alim saimuimin yapildigi ortamlarda, semsiye fon igtiiziiaii
| ile birlikte, talep edilmesi halinde ticretsiz olarak yatuimeslara verilir.

YENI SEKIiL

| i PORTFOY YONETIMIA.§:SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI i$ PORTFOY AG
SERBEST (DOVIZ) OZEL, EON"UN KATILMA PAYLARININ iHRACINA iLiSKiN
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Is Portfiiy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayill Sermaye Piyasasi Kanununun 52, ve 34.
maddelerine dayamlarak. 27/02/2015 tarihinde [stanbul ili Ticaret Sicili Memurlugu®na 446792
sicil numarast alunda Kaydedilerek 05/03/2015 tarih ve 8772  sayih Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi'nde ilan edilen Is Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsive Fon ictiiziigii ve bu izahname
hiikiimlerine gére yonetilmek iizere olusturulacak Is Portféy AG Serbest Ozel Fon'un katilma |
paylarimin ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasas: Kurulu tarafindan 08.03.2016 tarihinde
onaylannustir,

12233903 ~305.04.01 £ .4122 a
Sermaye Piyasast Kurulu’'nun 22 .24./20%arih ve ............... cereeenren SAYLN yazisiylag Is

Portféy AG Serbest Ozel Fon’un Is Portfoy AG Serbest (Doviz) Ozel Fon’a |
doniistiiriitmesine izin verilmistir.

Izalinamenin onaylanmast, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulea tekeffiili
anlamina gelmeyecegi gibi. izahnameye iliskin bir tavsive olarak da kabul edilemez.

ihrag edilecek Kaulma paylarma iliskin yaurim kararlari izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu veritmelidir. '
Bu izahname. Kurucu Is Ponféy Yonetimi A.S.'nin adresli resmi internel sitesi
(www.isportfoy.com.tr) ile Kamuyu Aydmlaima Platformu (KAP)'nda (v kap.orein
yayimlanmisur.

Fon'un, yatirim stratejisi dogrultusunda agulikhi olarak Hazine ve Maliye Bakanhg |
tarafindan doviz cinsinden ihrag edilen bor¢lanma araglari ve kira sertifikalar: ile yerli
ihracgilarin ddviz cinsi para ve sermaye piyasasi aracglarina yatinm yapilacagindan |
yatirnmcilar kur riskine maruz kalabilir,

Ayrica bu izahname katlma paylarimin alim satiminin yapitdign ortamiarda, semsiye fon ictiiziigii
ile birlikte. talep edilmesi halinde ticretsiz olarak yatmmeilara verilir.

ESKIi SEKIL
KISALTMALAR I

(frahmamede ver alan kesaltima ve iaumilart gosteren bir cetvel hazirlanarak bu boliimde ver
verilecek olup, asgari olarak yer almast gereken kisaltmalar asagidaki gibidir)

Bilgilendirme Dokiimanlari §emsiTe fon igtiiziigit, fon izahnamesi

[BIST Borsa lstanbul A.S. ]
Finansal Raporlama Tebligi | I1-14.2 sayili Yatinm Fonlarimn Finansal Raporiama Esaslaring
i iligkin Teblig B

| | Fon | Is Portfoy AG Serbest Ozel Fon _
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| PYS Tebligi lII-55.1 sayilh Portféy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketleris
Faaliyetlerine liskin Esaslar Tebligi
Rehber Yatirim Fonlarina fliskin Rehber
Saklama Tebligi HI-56.1 sayilt Portfoy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmend
Bulunacak Kuruluglara Iliskin Esasiar Tebligi
Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.
Teblig 111-52.1 sayih Yaurim Fonlarina fliskin Esaslar Tebligi
TEFAS Tiirkiye Elektronik Fon Alim Saum Platformu
TMS/TFRS Kamu Gézetimi, Muohasebe ve Denetim Standartlan Kurumy
tarafindan  yiirlirliige  konulmus olan Tiirkiye Muhasebd
Standartiar/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan ile bunlard
iliskin ek ve yorumlar
Yonetici Is Portféy Yonetimi A.S.
YENI SEKIL

(lzahnamede yer alan kisaltma ve tannmlar gésteren bir cetvel hazirlanarak bu boliimde ver
verilecek olup, asgari olarak yer almasi gereken kisaltmalar asagidaki gibidir)

KISALTMALAR

Bilgilendirme Dékiimanlar

Semsiye fon ictiiziigii, fon izahnamesi

BIST

Borsa Istanbul A.S.

Finansal Raporlama Tebligi

I1-14.2 sayilr Yaturim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslaring
Higkin Teblig

Fon Is Portfoy AG Serbest (Diviz) Ozel Fon
Semsiye Fon Is Portféy Yonetimi A.S Serbest Semsiye Fon
Kanun 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu
KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu
Kurucu Is Portféy Yonetimi A.S.
Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
Portféy Saklayicis Tiirkiye Is Bankas1 A.S.
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Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas: A.S.
Teblig 11I-52.1 sayil Yatirim Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi
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1.1. Fona Iliskin Genel Bilgiler

Fon’un

Unvann: Is Portfoy AG Serbest Ozel Fon

Adi: AG Serbest Ozel Fon

Bagh Oldugu Semsiye Fonun Unvani: | Is Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon
Bagh Oldugu Semsiye Fonun Tirii: Serbest Semsiye Fon

Stiresi: Siiresizdir.

YENi SEKIL

1.1. Fona iliskin Genel Bilgiler

Fon’un
Unvan: Is Portfoy AG Serbest (Déviz) Ozel Fon
Ads: AG Serbest {Déviz) Ozel Fon

Bagh Oldugu Semsiye Fonun Unvam: | Is Portféy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon

Baglh Oldugu Semsiye Fonun Tiirii: Serbest Semsiye Fon

Sliresi: Siiresizdir.

ESKI SEKIL

2.3. Fon, ilgili tebligin nitelikli yatinnmcilara tahsisli arzina iligkin hiikiimleri ¢ercevesinde
tahsisli alicilara satilacak serbest 6zel fon statiisiindedir.

Fon portfoyline alinacak finansal varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine
ve bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak secilir ve portfdy yoneticisi tarafindan
mevzuata uygun olarak ySnetilir.

Fon portfoyiiniin yonetiminde ve yatmim yapilacak sermaye piyasast araglarnimn
seciminde, Tebligin 4. Maddesinde belirtilen varliklar ve islemler ile 6. maddesinde tanimlanan
fon tiirlerinden Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir portf&y olusturulmas: esas alinir. Fon,
Teblig’in 25 inci maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Fonun ana yatirim stratejisi ABD Dolan bazinda mutlak getiri saglamaktir. Ana ybnetim
stratejisine uygun olarak, yonetici, fonun temel yatinnm hedefine ulagabilmek igin farkli para ve
sermaye piyasas) araglarinda es anl uzun veya kisa pozisyonlar alabilir. Fon herhangi bir menkul
kiymete dogrudan veya tiirev araglar vasitast ile dolayll yatinm yapabilir. Fon herhangi bir
menkul kiymeti ya da nakdi teminat gostererek borclanabilir veya tiirev araglar vasitasi ile dolayh
olarak bu bor¢lanmay! gergeklestirebilir.

Fonun likidite veya vade agisindan bir yonetim kisitlamasi yoktur. Fon portfoyii, Teblig’in
4.maddesinde belirtilen tiim varlik ve islemlerden olusabilir. Fon yatirim dngoriisii dogrultusunda
sermaye piyasasi araglarina, Kurulca uygun goriilen diger yatinm araglarina, taraf olunacak
sOzlesmelere, finansal islemlere ve menkul kiymetlere yatinm yaparak sermaye kazanc saglamak
ve portfoy dederini artirmay! amaglamaktadir..

Fon portfoyiine TL cinsi varhiklar ve islemler olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
teminat olarak kabul edilen her tiirli varhifs dayanak olarak alan repo ve ters repo islemleri
(Menkul kiymet tercihli ve pay senedi repo/ters repo iglemleri dahil), Takasbank Para Piyasas: ve
yurlici organize para piyasasi iglemleri, devlet i¢ borglanma senpetleri, Tiirkiye’de mukim sirketler
tarafindan ihrag edilen 6zel sekgﬁr-ﬁj’eﬁﬁﬁ}“ﬁqmetleri (ortaklik paylan ve bor¢lanma araglan),
yapilandirilmig kredi enstriimanlar (CL.N}',._kamp veya Ozel sektor tarafindan ihrag edilen kira
sertifikalari, varlifa dayali menkul kiymetler veya varlik teminatl menkul kiymetler, yurtdig:

ihraggilarin cikarmis olduguffTL <insi menkul kiymetler, varantlar, sertifikalar ve s6z konusu
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varliklara vefveya so6z konusu varhklar (izerinden olusturulan endekslere dayah swap
islemleri/sozlegmeleri dahil tlirev araglar, yapilandinlmis yatinm araglan ile yurtiginde ve/veya
yurt disinda kurulmus Borsa Yatirim Fonlar. Gayrimenkul Yaurim Fonlan ve Girisim Sermayesi
Yatrim Fonlar dahil olmak {izere yatirun fonu katilma paylan ile her tirlii yatinm ortaklids
paylan ahnabilir. |

Portf@ylin piyasa sartlarindan kaynaklanan zaruri durumlarda ve siireklilik arz etmeyecek
sekilde mevduatta degerlendirilmesi de s6z konusu olabilecektir. ,

Fon déviz cinsi varhiklar ve islemler olarak ise; Tirk Devleti, il 6zel idareleri, Kamu
Ortakhgi Idaresi ve belediyeler ile Devletin kefalet ettigi diger kurulustar tarafindan yurtdisinda
ihra¢ edilen Eurobond’lara, sukuk ihraclarina, Tiirkiye’de ihra¢ edilen doviz cinsinden/d&vize
endeksli borglanma senetlerine, Tiirk 6zel sirketlerinin ihrac ettigi eurobond’lar ve sukuklar dahil
ddviz cinsi borglanma senetlerine, gelismis ve gelismekte olan ilkelerin kamu ve 6zel sektor
borglanma araglarina {eurobond, hazine/devlet bono/tahvili, ve/veya benzer yapidaki diger
bor¢lanima araglar), gelismis ve gelismekte olan iilkelerdeki sirketlerin pay senetleri ile Amerikan
ve Global Depo Sertifikalarina (ADR-GDR), gelismis ve gelismekte olan idilkelerin yatirim
fonlarina (yabanci fonlar) ve altin ve diger kiymetli madenleri ile bu madenlere dayali olarak ihrag
edilen sermaye piyasasi araclarina, emtiaya dayali titrev Uriinlere yatinm yapabilecektir. Ayrica,
fon poriféyiinde, sdzii gecen tiim varliklara ve/veya bu varliklar tizerinden olusturulan endekslere
yonelik organize ve/veya tezgahiistii tiirev araglara; yurtiginde ve/veya yurt disinda kurulmusg
Borsa Yaurim Fonlari, Gayrimenkul Yatinm Fonlari ve Girigim Sermayesi Yatirim Fonlari dahil
olmak iizere yatirnim fonlan ile her tiirlii yatirnm ortakhig paylarina da yer verilebilecektir.

Fon uygulayacagi stratejilerde, beklenen getiriyi artirmak veya riskten korunma saglamak
amaciyla, kaldirag yaratan islemler gerceklestirebilir. Kaldirag yaratan islem; fon portféyiine
tiirev arag (vadeli iglem ve opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlegmesi, varant,
sertifika dahil edilmesini, ileri valorli tahvil/bono ve alun iglemlerini, opsiyon ahim ve satimu ile
| yapilandinlmig borglanma/yaunim araglanini, dayanak varligi hisse senedi ve endeksleri, faize
dayal: menkul kiymetler ve endeksleri, ddviz ve emtia olan tiirev triinleri ve diger herhangi bir |
yontemle Kaldirag yaratan benzeri iglemleri ifade eder. Tiirev islemler hem tezgahiistii piyasalar
aracilifiyla hem de organize piyasalar aracilifiyla yapilabilecektir.

Repo/Ters Repo pazarindaki islemlerin yam sira menkul kiymet tercihli ve/veya pay
senedi repo/ters repo islemleri yapilabilecektir.

Kaldirag kullanimi;

. Vadeli islemler ve opsiyonlar gibi belirli bir teminat, prim ya da 6deme kargilif
nispi iglem yapilabilmesine imkan tamyan kaldwrach iglemlere yatrim yapilarak,

. Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazan ile Pay Senedi Repo Pazan ve Repo/Ters
Repo Pazari’nda repo yoluyla fon temin edilerek,

. Kredi kullanilarak kredili menkul kiymet alimi ve agiga satig gibi diger borglanma
yontemleriyle gerceklestirilebilir.

Kaldirag kullaninu, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldig riskleri de artirabilir.
Kaldirag seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag¢ kullaminu sonrasinda olugabilecek risklilik |
| diizeyinin bu izahnamede yer alan simirlamalar dahilinde kalmasi hususu da goz oniinde
| bulundurulur.

Kaldirag yaratan islemlere iligkin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak varhifin
piyasa fiyat: olarak, Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan esaslar cergevesinde belirlenen fiyat
esas alinir. AT

Fon borsa digi piyasalarda repb/ters repd-iglemleri gergeklestirebilecektir.

Fon yatinm stratejisini uygularken, kredi alabilir, repo (Menkul kiymet tercihli ve pay

| senedi repo islemleri dahil), para pi;.l::tsassl, jislemleri ve diger islemler aracilifiyla borglanma




gergeklestirebilir.Fon portfoyiinde bulunan tiim hisse senetleri ddiing islemine konu
| edilebilecektir. Fon serbest fon niteliginde olmasindan dolayr &dling menkul islemlerine dair
| Teblig'in 22.Maddesi'ndeki simirlamalara tabi degildir. Odiing islemlere dair uygulanacak esaslar
ise Yaturim Fonlarina {liskin Rehber'in 4.2.5. Maddesinde belirtilmistir.
| Fon sadece yapilan islemlerle ilgili olmasy kaydiyla yatinm yapudi para ve sermaye
piyasasi ya da diger finansal varliklar: teminat olarak gosterebilir.

YENI SEKIL

2.3. Fon’un yatirim stratejisi; Fon, Teblig’in nitelikli yatirimcilara tahsisli satisina
iliskin hiikiimleri cercevesinde tahsisli alicilara satilacak serbest dzel fon statiisiindedir,
Fon portfoyiine alinacak finansal varhklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve
bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak secilir ve port{éy ydneticisi tarafindan mevzuata
uygun olarak yonetilir.

Fon portféyiiniin yonetiminde ve yaurim yapillacak sermaye piyasas: araglarinin
seciminde, Teblig"in 4. maddesinde belirtilen varliklar ve iglemler ile 6. maddesinde tamimlanan
fon tiirlerinden Serbest Semsiye Fon nitelidine uygun bir portfdy olusturulmas: esas alinir. Fon,
Teblig’in 25" inct maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Fon toplam degerinin en az %80°i devamh olarak Hazine ve Maliye Bakanh@
tarafindan doviz cinsinden ihra¢ edilen bor¢lanma araclar ve kira sertifikalar ile yerli
ihragcilarin doviz cinsi para ve sermaye piyasasi araclarmma yatirilacaktir. Fon toplam
degerinin geri kalan kismu ile yabane ihragcilarin para ve sermaye piyasas: araclarina
ve/veya Tiirk Lirasi cinsi para ve sermaye piyasasi araclarina yatirtlacaktir,

Fon belirtilen sermaye piyasasi araglarina, Kurulca uygun goriilen diger yatirim
araclarina, taraf olunacak stzlesmelere, finansal islemlere ve menkul kiymetlere yatirim yaparak |
sermaye kazanci saglamak ve portfoy degerini artirmayr amaglamaktadir.

Forun likidite veya vade acisindan bir ydnetim kisitlamas: yoktur. Fon port{gyii, Teblig’in
4. maddesinde belirtilen tiim varhik ve iglemlerden olusabilir.

Fon portféyiine TL cinsi varhklar ve islemler olarak; Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan |
teminat olarak kabul edilen her tiirlti varhifi dayanak olarak alan repo ve ters repo islemleri
(Menkul kiymet tercihli ve pay senedi repofters repo iglemleri dahil), Takasbank Para Piyasas ve |
yurtici organize para piyasasi islemleri, devlet i¢ bor¢lanma senetleri, Tlirkiye'de mukim sirketler
tarafindan ihrag edilen 6zel sektdr menkul kiymetleri (ortaklik paylari ve bor¢lanma araglart),
| mevduat/katilma hesaplan, kredi riskine dayali yatirim araglan (CLN), kamu ve/veya 6zel sektér

tarafindan ihrag edilen kira sertifikalan ile ipotege ve varliga dayali menkul kiymetler ve/veya
ipotek ve varhik teminatli menkul kiymetler, yurtdisi ihraggilann ¢ikarmus oldugu TL cinsi menkul
kiymeltler, varantlar, sertifikalar ve séz konusu varltklara ve/veya sdz konusu varliklar tizerinden
olusturulan endekslere dayali swap islemleri/sézlesmeleri dahil tiirev araglar, yapilandirilmis
yatirim araglar ile yurticinde ve/veya yurt diginda kurulmus borsa yatirim fonu katitma paylar,
gayrimenkul yatinm fonu katilma paylar: ve girigim sermayesi yatirim fonu katilma paylar dahil
olmak iizere yatirim fonu katilma paylari ile her tiirlii yatinm ortakhgt paylar alinabilir.

Fon, déviz cinsi varhk ve islemler olarak ise; Tirk Devleti, il 6zel idareleri, Kamu
Ortakhif1 Idaresi ve belediyeler ile Devletin kefalet ettigi diger kuruluglar tarafindan yurt disinda
ihrag edilen Eurobondlara, kira sertifikalar1 ihraclarna, Tirkiye'de ihrag edilen doviz
cinsinden/d6vize endeksli bor¢lanma araglarina, Tiirk 6zel sirketlerinin ihrag ettigi Eurobondlar
ve kira sertifikalan dahil doviz ci i'i‘ﬁ‘tﬁfaﬁﬁmgxaraglarma, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin
kamu ve 6zel sektdr borglanma, fagfaﬂinai(éqrohgnd, hazine/devlet bono/tahvili, ve/veya benzer
yapidaki diger borglanma araglan), mey ugt/kéﬁlma hesaplar, gelismis ve gelismekte olan

iilkelerdeki sirketlerin ortaklik pay'lafﬁle Ame%ika?i} ve Global Depo Sertifikalarina (ADR/GDR),
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gelismis ve gelismekte olan iilkelerin yaurim fonu katilma paylarina (yabanci fonlar) ve altin ve
diger kiymetli madenler ile bu madenlere dayali olarak ihrag edilen sermaye piyasas: araglarina
ve emtiaya dayals tiirev Uriinlere yatinm yapilabilecektir.

Fon uygulayacag stratejilerde, beklenen getiriyi artirmak veya riskten korunma saglamak
amaciyla kaldirag yaratan islemler gergeklestirebilir. Kaldirag yaratan islem; fon portféyline tiirev
ara¢ (vadeli iglem: ve opsiyon sozlesmeleri), sakly tlirev arac, swap sozlesmesi, varant ve sertifika
dahil edilmesini, ileri valorli tahvil/fbono ve altn islemlerini, opsiyon alim ve satinu ile
yapilandirilmig yatirnn/bor¢lanma araglarini, dayanak varlhi@ ortakhik paylan ve endeksleri, faize
dayali menkul kiymetler ve endeksleri, déviz ve emtia olan tiirev triinleri ve diger herhangi bir
yontemle kaldirag yaratan benzeri islemleri ifade eder. Tiirev islemler hem tezgahiistii piyasalar
aracih@iyla hem de organize piyasalar aracih@iyla yapilabilecektir.

Repo/Ters Repo pazarindaki islemlerin yan sira menkul kiymelt tercihli ve/veya pay senedi
repo/ters repo islemleri yapilabilecektir.

Kaldira¢ kullanimi;

* Vadeli islemler ve opsiyonlar gibi belirli bir teminat, prim ya da 6deme Karsilig1i nispi
islem yapilabilmesine imkan taniyan kaldiracli islemlere yatirim yapilarak,

* Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazan ile Pay Senedi Repo Pazan ve Repo/Ters Repo
Pazari’nda repo yoluyla fon temin edilerek,

* Kredi kullamlarak kredili menkul kiymet alinn ve agifa satis gibi diger bor¢lanma
yontemleriyle gergeklestirilebilir. Takasbank Para Piyasasi/Yurtici Organize Para Piyasasi
isiemleri ve/veya diger para piyasasi islemleri ile fon temin edilerek kaldirag yaratilabilir.

Kaldirag kullaninu, fonun getiri volatilitesini ve maruz katdig riskleri artirabilir. Kaldirag
seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag kullanimi sonrasinda olusabilecek risklilik diizeyinin bu
izahnamede yer alan simirlamalar dahilinde kalmasi hususu da géz 6niinde bulundurulur.

Fon borsa dis1 repo/ters repo islemleri gergeklestirebilecektir.

Fon yatinm stratejisini uygularken, kredi alabilir, repo (pay senedi repo islemleri dahil),
para piyasasi islemleri ve diger bor¢lanma araglarum kullanabilir. Fon portféyiinde bulunan tiim
ortakhk paylan odiing islemine konu edilebilecektir. Fon, serbest fon niteliginde olmasindan
dolayr 6diing menkul kiymet islemlerine dair Teblig'in 22. maddesindeki sinirlamalara tabi
degildir. Odiing menkul kiymet islemlerine dair uygulanacak esaslar ise Rehber’in 4.2.5.
maddesinde belirtilmistir.

Fon sadece yapilan iglemlerle ilgili olmasi kaydiyla yaurim yaptigi para ve sermaye piyasasi
araclarin1 ya da difer finansal variiklari teminat olarak verebilir.

Portféyiin piyasa sartlarindan kaynaklanan zaruri durumlarda ve siireklilik arz etmeyecek
sekilde mevduatta degerlendirilmesi de sz konusu olabilecektir.

ESKIi SEKIL

2.5. Fon'un esik degeri %100 KYD Eurobond USD/USD olarak belirlenmistir.
YENI SEKIL

2.5 Fon’un esik degeri, Amerikan Dolan (USD) bazinda yillik %5 mutlak getiri olarak
belirlenmigtir. A Grubu paylar icin Fon’un esik degeri, Amerikan Dolann (USD} bazinda
hesaplanan yilhk %5’in donem igindeki Amerikan Dolari (USD)/Turk Lirasi (TL) getirisi
kullantlarak TL getiriye dénﬁstﬁrﬁlmesiﬂgﬁhjfuﬁmadlr. Amerikan Dolar (USD)/Ttrk Liras:
(TL) getirisi hesaplamasinda donem bayg Ve dﬁn’én‘fﬁsﬁpﬂﬁ\ wrihlerinde Tirkiye Cumhuriyet Merkez

Bankasi (TCMB) tarafindan saat lS,ﬁjBO’(ié*_agﬂdapéFﬁ glisterge niteligindeki Amerikan Dolar
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(USD) déviz alis kuru kullansimaktadir. B Grubu paylar igin esik deger ise yilhk %5 mutlak getiri
olarak belirlenmistir.

ESKI SEKIL

2.7 Portfoye borsa disindan tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon szlesmesi) ve swap veya
| repo-lers repo sdzlesmeleri dahil edilebilir. Borsa disi islemler ve sozlesmeler fonun yatirim
stratejisine uygun olarak fon portfdyiine dahil edilir.

YENI SEKIL

2.7 Portfoye borsa disindan tiirev ara¢ (forward ve opsiyon), swap sozlesmeleri ve
repo, ters repo sozlesmeleri dahil edilebilir. Borsa dis1 sézlesmeler fonun yatirim stratejisine
uygun olarak fon portfoyiine dahil edilir. Sozlesmelerin kars taraflarinin yatirim
yapilabilir derecelendirme notuna szhip olmasi, herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek
sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi ve fonun fiyat aciklama
donemlerinde gercege uygun degeri lizerinden nakde doéniistiiriilebilir olmasi zorunludur.

Ayrica, borsa dis1 tiirev arac (forward ve opsiyon), swap sozlesmeleri ve repo, ters
repo sozlesmelerinin kars: tarafimn denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka,
araci kurum vb.) olmast ve fonun fiyat aciklama donemlerinde “giivenilir” ve
“dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi zorunludur.

ESKI SEKIL

2.9. Portfoye asafida belirtilen gelismis ve gelismekte olan iilkelerde ihrag edilmis
yabanct fonlarin katilma paylan dahil edilebilir. ABD, Ingiltere (Birlesik Kralhk), irlanda
Cumhuriyeti, Fransa, Almanya, Japonya, Belcika, Avusturya, Kanada, Avustralya, isvigre, Malta,
Litksemburg, Norveg, Ispanya, Hollanda, ftalya, Singapur, Finlandiya, Danimarka, Hong Kong,
Avusturya, Portekiz, Yunanistan, Arjantin, Brezilya, Kolombiya, Ekvator, Misir, $ili, Endonezya,
Israil, Giiney Kore, Isveg, Singapur, Yeni Zelanda, Macaristan, Cek Cumhuriyeti, Cin, Meksika,
Nijerya, Peru, Filipinler, Polonya, Romanya, Rusya, Giiney Afrika, Ukrayna, Uruguay,
Venezuela, Vietnam tilkelerine ait olanlar ahnabilir.

YENI SEKIiL
2.9. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarini tanitic: genel bilgiler:

Yabanci para ve sermaye piyasasi araglari Yatnim Fonlarina iliskin Rehber’in 4.1.5’inci
maddesinde yer alan asagidaki esaslar dahilinde fon portfdyiine dahil edilebilir.

Fon, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin kamu ve Ozel sektor borglanma araclanna (eurobond,
hazme/devlet bonoltahwll ve/veya benzer ygplﬂg\ki diger borqlanma ardgldrl) elismis ve
Semﬁkalalma (ADR-GDR), gelismis ve gellgmekte bian ﬁ}kelerm yatinm fonu katilma paylarina
(yabanci fon katilma paylari) ve alun "vendxger klymtth madenier ile bu madenlere dayal olarak
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! ihrag edilen s-ermaye piyasas1 araglarina, emtiaya dayal tirev Urlinlere yatirim yapabi]ec_eklir.
Ayrica, fon portfoyiinde, s6zii gecen tiim varhikiara ve/veya bu varliklar Gizerinden olusturulan

{ endekslere ydnelik organize ve/veya tezgahlistii tiirev araglara; yurt disinda kurulmus Borsa |
Yatirun Fonu kaulma paylari, Gayrimenku! Yatirim Fonu katilma paylart ve Girisim Sermayesi
Yaturim Fonu Katilma paylari dahil olmak tizere yatinm fonu katilima paylar ile her tiirli yatinim
ortakli1 paylarina da yer verilebiiecektir.

Yurt disinda ihrag edilen borglanma araglarimn ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi, fiyaunin veri dagiom
Kanallart vasttasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat aciklama dénemlerinde Finansal Raporlama
| Tebligi diizenlemeleri gercevesinde gergefie uygun degeri tzerinden nakde doniistiiriilebilecek |
nitelikte likidasyona sahip olmas: sartlariyla, yurt disinda borsa  digindan  yatinm
araclarimn/borglanma araglaninin fon portfoyiine dahil edilmesi mitmkiinddir.

Fon portfoyiine sadece derecelendirmeye tabi tutulmus yurt disinda ihrag edilen borclanma
araglari ve Kira sertifikalan ahinabilir. I1gili aracin derecesini belirleyen belgeler yonetici nezdinde
bulunduruiur.

ESKi SEKIL

2.10 Fon portféyiine, yaurim stratejisi ile uyumlu ve risk diizeyine uygun olmasi kaydiyla
yapilandirilnug borglanma aracian dahil edilebilir. !

YENI SEKIL

2.10. Portfoye yalmzca ABD, Ingiltere (Birlesik Krallik), Irlanda, Fransa, Almanya,
Japonya, Belgika, Avusturya, Kanada, Avustralya, [svigre, Malta, Liiksemburg, Norvec, Ispanya,
| Hollanda, ftalya, Singapur, Finlandiya, Danimarka, Hong Kong, Avusturya, Portekiz,
| Yunanistan, Arjantin, Brezilya, Kolombiya, Ekvator, Misir, Sili, Endonezya, israil, Giiney Kore,
Isveg, Singapur, Yeni Zelanda, Macaristan, Cek Cumhuriyeti, Cin, Meksika, Nijerya, Peru,
Filipinler, Polonya, Romanya, Rusya, Guiney Afrika, Ukrayna, Uruguay, Venezuela, Vietnam,
Hindistan'da kurulu yabanc: fonlarin katilma paylari dahil edilebilir.

ESKIi SEKIL
Bulunmamaktadir.
YENI SEKIiL

2.11. Fon porifoyiine, yatirim stratejisi ile uyomlu ve risk diizeyine uygun olmasi kaydiyla
yapilandiriimi§ yatirim araglari dahil edilebilir. Yapilandirtlmig yatirim araglarinin borsada islem
gbrmesi, ihraggisinin ve/veya yatinm aracinin, Rehber’in 3.5'nci maddesinde belirtilen
derecelendirme notuna sahip olmasi zorunludur. Derecelendirme notunu igeren belgeler Yonetici
nezdinde bulundurvlur. Yapilandiilmig yatinm araglari tabi oldugu otorite tarafindan
yetkilendirilmis bir saklayici kurulu}nczdiﬁd‘e saklamr.

Tiirkiye'de ihrag edilmis*"yapllaﬁdﬁjlmls yz:it_l_rlm araclarina iliskin olarak borsada islem
gorme sarti aranmaz. Bununja birlikte TirKiye'de ihrag edilmis yapilandinlmis yatinm
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araclarmin ihra¢c belgesinin Kurulca onaylannms olmas, fiyaunin veri daditun Kanallan
aracihfiyla ilan ediimesi, fonun fiyat agiklama ddnemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
diizenlemeleri ¢ercevesinde gercefie uygun degeri tizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte
olmasi zorunludur.

ESKI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

I) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay: temsil eden finansal araclarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve doévize endeksli finansal araglara dayal tiirev
sbzlesmelere iliskin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlar, ortakhk payi fiyatlar ve déviz
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z
konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyiine faize dayal varliklanin (bor¢lanma araci, ters repo
vb) dahil edilmesi halinde, s6z konus varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz
oranlari dedisimieri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portftyline yabanci para cinsinden varliklarn dahil edilmesi halinde,
doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacag:
zarar olasihgin ifade etmektedir.

c¢- Ortakhk Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortakhk pays dahil edilmesi halinde, Fon
porifdyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portféyiin maruz kalaca@i zarar olasihgini ifade etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: Karsi tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek istememesi vel/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan
aksaklhiklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfdyiinde bulunan finansal varhiklann istenildigi anda piyasa
fiyaundan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya gikan zarar olasihigidir.

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), saklt tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorli
tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir ydntemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmas: halinde, baglangic yatimu ile basglangig yatinminin iizerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baslangig yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasihg:
kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasih@ini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligii, bagarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum igi
etkenlerin yani sira dofal afetler, rekabet kogullar, politik rejim degigikligi gibi kurum dist

etkenler de olabilir. L FE N,

6) Yogunlasma Riski: Belli bir var'i'.;ga v‘elvéya \'édeye yodun yatirim yapilmas: sonucu

fonun bu varhgn ve vadenin icerdig risklere aruz kalmasidir.
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7} Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar altuinda belirli bir zaman
dilimi icerisinde ayni anda deder kazanmasi ya da kaybetmesine parale] olarak, en az iki farkls
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylarinin satlldign dénemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin  diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) Aqiga Satis Riski: Fon portfoyti icerisinden agiga satis yapilan finansal enstriimantarin
piyasa likiditesinin daralmas: sebebiyle 6diing karsilids ve/veya dogrudan agia satig imkanlarinin
azalmasi durumunu ifade etmekitedir.

10) Etik Risk: Dolandincilik, suistimal, zimmete para gecirme, hirsizlik gibi nedenler ile
Fon'u zarara ugratabilecek kasith eylemler ya da Kurucu'nun itibarin olumsuz etkileyecek
suglarm (6rnegin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

11) Teminat Riski: Tiirev araclar iizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak
alinan teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gbre
degerleme degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini kargilayamamas) veya dogrudan, teminatin
niteligi ile ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasih@inin ortaya ¢ikmas: durumudur.

12) Opsiyon Duyarhlik Riskleri: Opsiyon portféylerinde risk duyarliliklan arasinda,
isleme konu olan spot finansal iiriin fiyat degisiminde cok farkli miktarda risk duyarhhk
degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazitdi8: ilgili finansal varhi@in fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gdstermektedir. Gamna; opsiyonun
ilgili oldugu varhg@in fiyatundaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdidi de@igimi
Slgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varligimin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin
opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk 6l¢limlerinde blyiik 6nem tagiyan zaman
faktoriinii ifade eden gdsterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gére degisiminin dl¢listidiir. Rho ise
faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin 6lgisiidiir. !

13) Yapilandirillmiy  Yatinm/Borg¢lanma Aracglam  Riskleri:  Yapilandininug |
YatinnvBorglanma Araglarinin degeri ve donem sonu getirisi faiz ddemesinin yaninda dayanak :
varligin piyasa performansina baghdir. Yapilandinlmis Yatinm/Borglanma Araglarinin dayanak |
varliklar lizerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili dénemde negatif olmasi halinde,
yatirimc vade sonunda higbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi, performansla orantili olarak vade
sonunda elde edilen itfa tutar1 nominal degerden daha diisiik de olabilir.

Bununla birlikte, Yapilandinlmis Yatinm/Borglanma Araglaninin  giinlitk  fiyat |
olusumunda piyasa faizlerinde yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat degisimleri de |
etkili olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek dalgalanmalar
Yapilandirilmig  Yatinm/Borglanma Araglarimin  giinlilk degerlemesini etkileyebilmektedir.
Fonun Riske Maruz Deger (RMD) hesaplamalannda tiirev araglarla birlikte Yapilandirilmg
Yatinn/Borglanma Araglarindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alinur.

Yapilandinilmis Yatmnm/Borglanma Al’églﬂ_[:l yatirimi yapilmasi halinde kars: taraf riski de
mevcuttur. : , [
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. 14) Emtia Riski: Fon portfoyiinde bulun'an'z_i]lm“\_'é'd-i_g:; "ﬁlymclli maden ﬁyallurmda_
-meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin defier kaybetme olasilifini ifade
etmektedir.

YENI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmayt temsil eden finansal araglarn, ortakhk
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve ddvize endeksli finansal araclara dayali tiirev
sozlesmelere iliskin taginan pozisyonlann degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay fiyatlan ve doviz |
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Soz |
konusu risklerin detaylanna asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portféyiine faize dayah varhiklarin (bor¢lanma araci, ters repo |
vb.) dahil edilmesi halinde, stz konusu varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek |
faiz oranlan degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portféyiine yabanci para cinsinden varhklarin dahil edilmesi halinde,
doviz kurlaninda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon'un maruz kalacag
zarar olasihigini ifade etmektedir.

¢- Ortakhk Pay) Fiyat Riski: Fon portfGyiine ortaklik pay: dahil edilmesi halinde, Fon
portféylinde bulunan ortakhik paylannin fiyatlaninda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portféyiin maruz kalacag: zarar olasih@ini ifade etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: Kargi tarafin sézlesmeden kaynaklanan yiikiimliijiiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya cikan
aksakliklar sonucunda tdemenin yapilamamas: riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portf6yiinde bulunan finansal varhklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniigtiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasihiftdir.

4) Kaldira¢ Yaratan fslem Riski: Fon portfyiine tiirev arac (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorli
tahvil/bono ve altn alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmas: halinde, baglangi¢ yatinmu ile baglangi¢ yatunminin izerinde pozisyon
alinmasi sebebi ile fonun baslangigc yatinmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig
kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar arasinda kullanilan
sistemnlerin yetersizligi, bagarisiz ydnetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum igi
etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullar, politik rejim degisikligi gibi karum disi
etkenler de olabilir. '

6) Yogunlasma Riski: Belli bimff'arhga §'é?vdf}'ra*_§}1deye yogun yatirim yapilmasi sonucu
fonun bu varliin ve vadenin icerdigi risklere xparuz\keil'masllldn'.
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| 7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarm piyasa kosullart altinda belirli bir zaman
dilimi icerisinde aym anda deger kazanmasi ya da Kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkls |
finansal varhgmn birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonii iligkileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun Katilma paylarimin sauldigin donemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin  diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) ihraggr Riski: Fon portfdyiine alinan varhiklarin ihraggismin yiikiimliiliiklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

10) Aqga Satis Riski: Fon portfoyili icerisinden aciga saug yapilan finansal
enstriimanlarm piyasa likiditesinin daralmast sebebiyle ddiing Karsihigr ve/veya dogrudan agi@a
satis imkanlarinin azalmass durumunu ifade etmekiedir,

11) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gegirme, hursizhik gibi nedenler ile
Fon'u zarara ugratabilecek kasith eylemler ya da Kurucu'nun itibarim olumsuz etkileyecek
suclarin (Ornegin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

12) Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile konu olan ilgili finansal
enstriiman spot fiyatimin aldii deer arasindaki fiyat farkhhig degisimini ifade etmektedir.
Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir.
Ancak fon portféyii icerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan
tarih ile vade sonu arasinda gecen zaman icerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik
fiyatlamadan farkh olabilmektedir. Dolayis: ile burada Baz Deger’in sozlesme vadesi
boyunca gosterecegi degisim riskini ifade etmektedir.

13) Teminat Riski: Tiirev araglar {izerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak
altnan teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore
degerleme degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini kargilayamamast veya dogrudan, teminatin
nitelidi ife ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasih@inin ortaya ¢itkmas: durumudur.,

14) Opsiyon Duyarhhk Riskleri: Opsiyon portféylerinde risk duyarliliklari arasinda,
isleme konu olan spot finansal iirin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarhilik |
degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varligin fiyaundaki bir |
birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun |
ilgili oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degigimi
Olgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varh@imn fiyat dalgalanmasindaki birim dedigimin
opsiyon priminde olugturdugu degisimdir. Theta; risk Slgiimlerinde biiyiik 6nem tagiyan zaman
faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin dlgiistidiir. Rho ise
faiz oranlarindaki yilizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin Sl¢iisiidiir.

15) Yapilandirlmis  Yatinm/Borc¢lanma Araclar1  Riskleri:  Yapilandinlnug |
Yatiim/Borglanma Araglarinin degeri ve dénepesenu _getirisi faiz 6demesinin yaninda dayanak |
varlifin piyasa performansina baghdur. Ygﬁéndﬂﬁ_ﬁ‘lg., urnim/Borglanma Araglarinin dayanak |
varhiklar {izerine olusturulan stratejilerin get«irisi_r_liﬁ ilgii donemde negatif olmasi halinde,
yatirimei vade sonunda higbir itfa geliriglde edemeyesegi gibi, performansla orantilt olarak vade

_sonunda elde edilen itfa tutari nominal egerden dahé B;jsﬁk de olabilir.
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Bununia birlikte, Yapilandinlmis Yaturnmy/Borglanma  Araglannin - giinliik  fiyat
olusumunda piyasa faizlerinde yasanabilecek dedisimler ve dayanak varhik fiyat degisimleri de
etkili olabilmekiedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlik fiyatinda yasanabilecek dalgalanmalar
Yapilandinlmig  Yaturim/Borglanma Araglarinin  giinliik degerlemesint  etkileyebilmektedir.
Fonun Riske Marvz Deger (RMD) hesaplamalarinda tiirev araclarla birlikte Yapilandirnilnug
YatinnvBorglanma Araclarnindan kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alimr.

Yapilandinlmis Yatunm/Bor¢lanma Araclar yatinnn yapiimasi halinde karg: taraf riski de
mevcuttur, Karsi taraf riski, ihracg kurumun Yapilandimlmis YatirinyBorclanma
Aracindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Kars taraf
riskini minimum seviyede tutabilmek adina, Yapilandirilmes Yatirim/Bor¢lanma Araclan
yatirrmlarinda ihragcmnin ve/veya varsa yatirim aracinin Fon Tebligi’nin 32’ nci maddesinde
belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi kosulu aranir.

16) Kiymetli Madenlere Yatirim Yapilmasindan Kaynaklanan Risk: Fon
portfdyiinde bulunan altin ve diger kiymetli maden fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portf6yiin deger kaybetme olasiligim ifade etmektedir.

ESKi SEKIL
3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin él¢iimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

Fonun yatinim stratejisi ile yatirrm yapilan varliklarn yapisina ve risk diizeyine uygun bir
risk yonetim sisterni olusturulmustur.

Piyasa Riski: Fon portfoyliniin marnz kaldig1 piyasa riski, giinliik olarak Mutlak Riske
Maruz Deger (RMD) yéntemiyle lgiilmekiedir. Riske maruz deger, fon portfdy degerinin normal
piyasa kosullar altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz kalabileceg@i en yiiksek zaran belirli
bir gliven aralifinda ifade eden degerdir.

RMD yonteminde parametrik yontem tercih edilerek, %99 giiven diizeyinde, 1 giinliik
elde tutma siresi varsayim altinda hesaplama yapilir. Hesaplamada en az 250 is giiniinii
kapsayacak sekilde gbzlem siiresi belirlenir. Ancak olagan disi1 piyasa kosullarinin varligr halinde
gbzlem siiresi kisalulir. RMD hesaplamalarina fon portféyiinde yer alan tim varlik ve iglemler
dahil edilir. Tiirev araglardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alimir. Serbest fon
olmasi sebebiyle fonun RMD limiti bulunmamaktadir.

Kargt Taraf Riski: Fonda firmalarin ihrag¢ ettikleri bor¢lanma araclarina yatinm
yaptlabildiginden kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin ol¢limiinde ihraci gergeklestirilen
firmalar hakkinda yeterli derecede mali analiz ve arastirma yapildiktan sonra firmalar,
uygulamada nicel ve nitel kriterlerden olusan etkin bir derecelendirme sisteminden
gecirilmektedir. Borglanma araglarini ihrag edecek firmalar i¢in nicel kriterler, firmanin karliligi,
borgluluk orami, 6z sermaye biiyiikliigii, sektoriindeki pazar pay gibi &lgiilebilir degerlerden
olugurken nitel kriterler, firmanm kurumsal yénetisimi ile ilgili bagimsizhk, gseffaflik, hesap
verilebilirlik ve profesyonel yonetim gibi Glgiilebilir olmayan degerlerden olugmaktadir.

Likidite Riski: Fon portfoyiinde yer alaw-{ﬁ@sal varliklarin belirli bir dénemdeki
ortalama hacimleri, piyasanin ortalama 1$lem’hacmme randanarak her bir varhk bazinda likidite
katsayis1 elde edilir. Fonun likidite kat‘gﬁyisl. fon portfo?qnde yer alan varliklarin likidite

katsayilan ve agirliklan kullanilarak hesqblanu




Operasyonel Risk: Sirket faaliyetieri icerisinde operasyonel risk unsuru yaratnug ve
yaratmas! beklenen ttim konular baghklar halinde listelenir. Bu listede operasyonel risklerin olma
ihtimali ve riskin gerceklesmesi durumunda etkileri de yer alir. Aynica riskin meydana gelmemesi
i¢in alinmas gereken tedbirler de belirtilir. S6z konusu liste, Sirket calisanlarina duyurulur ve
yeni durumlara karsi devamls giincellenir. Ayrica operasyonel risk kapsanunda, Sirket giderlerine
yansiyan hatali islemlere ait veri tabam da tutulmaktadir,

Fonun yasal ve mevzuat riskine konu olmamasi bakimindan yatirim Kisutlarinin ilgili
| mevzuat, tebligler, sézlesmeler, Yonetim Kurulu, Yatirnm Komitesi ve Risk Komitesi kararlarina,
Yatmm Karar Alma Siireci ve Yaunim likeleri prosediiriine, Risk Politikasi ve ilgili dahili
mevzuata uygunlugunun kontrolii ve gozetimi ¢ Kontrol Birimi tarafindan giinliik olarak yerine
getirilir. Aynca Fon’un Kaldirag limitine uygunlugunun kontrolii yine I¢ Kontrol Birimi
tarafindan glinliik olarak yerine getirilerek kaldirag seviyesine ve limitlere uyum haftalik bazda
raporlanir.

YENI SEKIL

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin dl¢limiinde kullanilan yontemler sunfardir: |

Fonun yatirim stratejisi ile yatinm yapilan varliklarn yapisina ve risk diizeyine uygun bir
risk yonetim sistemi olusturulmustur.
Risklerin dl¢iilmesinde uluslararast kabul gormiis, diizenlemelerde yer verilen standart ve
gelismis istatistik yontemier kullanihr. Hesaplamalar izleyen giinlere ait risk tahminini
icerdiginden, tahminlerin isabetlilifi sonradan gerceklesen degerler ile karsilastirilarak
giinliik olarak izlenir.

Piyasa Riski: Fon portféyiiniin maruz kaldig: piyasa riski, giinliik olarak Mutlak Riske
Maruz Deger (RMD) ydntemiyle 8l¢lilmektedis. Riske maruz deger, fon portfoy degerinin normal
piyasa kogullar altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek zarari belirli
bir gliven arah@inda ifade eden degerdir.

RMD ybnteminde parametrik ytntem tercih edilerek, %99 giiven diizeyinde, 1 giinliik
elde tutma siiresi varsayinu alunda hesaplama yapilir. Hesaplamada en az 250 is giiniinii
kapsayacak sekilde gbzlem siiresi belirlenir. Ancak olagan dis: piyasa kogullarinin varlig: halinde
gozlem siiresi kisaltilir. RMD hesaplamalarina fon portféyiinde yer alan tiim varhk ve islemler
dahil edilir. Tiirev araclardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alimir. Serbest fon
olmasi sebebiyle fonun RMD limiti bulunmamaktadir.

Karsi Taraf Riski: Fonda firmalarin ihrag ettikleri bor¢lanma araglarina yatirm
yapilabildiginden kredi riski dogmaktadir. Kredi riskinin dlgiimiinde ihraci gergeklestirilen
firmalar hakkinda yeterli derecede mali analiz ve arastirma yapildiktan sonra firmalar,
uygulamada nicel ve nitel kriterlerden olusan etkin bir derecelendirme sisteminden
gecirilmektedir. Bor¢lanma araglarnni ihrag edecek firmalar igin nicel kriterler, firmanin karlih g,
bor¢luluk oram, 0z sermaye bilyiikliigii, sekidriindeki pazar payir gibi Olgiilebilir degerlerden
olusurken nitel kriterler, firmanin kurumsal yonetigimi ile ilgili bagimsizhk, geffaflik, hesap
verilebilirlik ve profesyonel yonetim gibi 6lgiilebilir olmayan degerlerden olugmaktadir.

i Likidite Riski: Fon portféylinde yer alaf finansal varliklarin belirli bir dénemdeki

| ortalama hacimleri, piyasanin ortalama iglery ﬁacmmz oranlaqarak her bir varltk bazinda likidite
| katsayisy elde edilir. Fonun likidite katséylsl fon portﬁﬁyﬁhde yer alan varliklann likidite
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Operasyonel Risk: Sirket fazliyetleri icerisinde operasyonel risk unsuru yaratnis ve
yaratmasi beklenen titm konuiar bashkiar halinde listelenir. Bu listede operasyonel risklerin olma
ihtimali ve riskin gerceklesmesi durumunda etkileri de yer alir. Ayrica riskin meydana gelmemesi
icin alinmas: gereken tedbirler de belirtilir. S6z konusu liste, Sirket calisanlarina duyurulur ve
yeni durumlara karsi devamh giincellenir. Ayrica operasyonel risk kapsanunda, Sirket giderlerine
yanstyan hatali islemlere ait veri tabam da tutulmakiadir.

Fonun yasal ve mevzuat riskine konu olmamasi bakimindan yaturim kisitlarimn ilgili
mevzuat, tebligler, séziesmeler, Yonetim Kurulu, Yatrim Komitesi ve Risk Komitesi kararlarina,
Yatnm Karar Alma Siireci ve Yaturim ilkeleri prosediiriine, Risk Politikas1 ve ilgili dahili
mevzuata uygunlugunun kontrolii ve gézetimi I¢ Kontrol Birimi tarafindan giinliik olarak yerine
getirilir. Ayrica Fon'un kaldirag limitine uygunlugunun kontrolii yine I¢ Kontrol Birimi
tarafindan giinliik olarak yerine getirilerek kaldirag seviyesine ve limitlere uyum haftahk bazda
raporlanir.

ESKi SEKiL
3.3. Kaldirag Yaratan Islemler

Fon porifoyline kaldirag yaratan islemlerden; déviz, faiz, pay senedi, pay senedi
endeksleri, emtia ve dier sermaye piyasas: araclan lzerine yazilan tiirev ara¢ (vadeli islem ve
opsiyon sézlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sdzlesmesi, varant, sertifika, ilert valoriii tahvil/bono
islemleri ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemler dahil edilecektir.

YENI SEKiL

3.3. Kaldirag Yaratan Islemler

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; altin, doviz, faiz, ortakhk paylar, ortakhk
paylar1 endeksleri, emtia ve diger sermaye piyasasi araglan iizerine yazilan tiirev arag (vadeli
islem ve opsiyon s6zlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika, ileri valorlii
altin, tahvil/bono islemleri dahil edilecektir.

ESKI SEKIL

5.2. Fon'un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina bolinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her haftanin Sali giinii (degerleme giinii) itibariyle Finansal
Raporlama Tebligi’'nde belirlenen ilkeler cergevesinde hesaplanir ve izleyen is giinii fiyat
agiklanir. Sal giiniiniin tatil olmasi durumunda, degerleme takip eden is giiniinde yapilacaktir ve
izleyen i giinii fiyat aciklanacaktir.

YENI SEKIL

5.2. Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina béliinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her is giinii sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi’nde
belirlenen ilkeler cercevesinde hesaplanir ve katilma paylarimin ahm-satim yerlerinde ilan
edilir. A Grubu fon katilma paylarimin l_)irifn pay degerj TL cinsinden, B Grubu fon katilma
paylarimin pay degeri ise USD cinsiqdén ilan edilir. B-}Qrubu paylarinin USD cinsinden
birim pay degeri hesaplanmasinda; jlgili 'giin-"'ii;iri TCMB tarafindan 15:30°da ilan edilen
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gosterge mtehomdekl USD déviz ahs kuru esas alinur, Yurtici piy asalarda yarim giin tatil
olmast durumunda en son ilan edilen kur iizerinden hesaplama yapilir.

ESKI SEKIL

5.5. Borsa disinda taral olunan tiirev arag ve swap sozlesmelen, yapilandirnlmig
yatirim/borclanma araclarma iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yénetim kurulu karari ile belirlenen degerleme esaslar asafndaki gibidir:

Portfoye ahm asamasinda borsa dig tlirev arag ve swap sozlesmelerinin degerlemesinde

- giincel fiyat kullanilmasi esastir. Opsiyon sézlesmelerinde glincel fiyat, kargi taraftan alinan fiyat
kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde opsiyon sézlesmeleri icin; degerlemede kullanilmak
lizere giincel piyasa fiyatimn bulunmadigi durumlarda ve Karsi taraftan fiyat Kotasyonu
alinamadif durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Fon Hizmet Birimi tarafindan Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo |
simiilasyonu yontemlerinden degerlemeye esas varhifa uygun olani tercih edilerek teorik fiyat |
bulunmaktadir.

Fon hizmet birimi tarafindan hesaplanan degerleme fiyati, Kurucu nezdindeki portfoy
yonetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimi'ne dogrulanmak {izere iletilmektedir. Ilgili fiyat
dogrulamak i(izere teorik fiyat, Risk Yonetimi Birimi tarafindan genel kabul gOrmiis
Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu y&ntemlerinden |
degerlemeye esas varlida uygun olans tercih edilerek hesaplanir, Opsiyon de@erlemede dayanak
varhigin spot fiyati olarak yukarida bahsedilen yontemler kullamiacaktir. Spot fiyatin yaninda
ilgili degerlemede diger kurum/kuruluglardan veya piyasadan temin edilebildigi durumda zimni
(implied), aksi halde tarihsel (historical) volatilite degerleri kullanilacaktir. Hesaplama igin
Bloomberg OVML, Bloomberg OVME ekranlarindan degerlemeye esas varhda uygun olani
tercih edilir. Bunun yaninda ilgili ekranlara ek olarak Kurucu nezdinde yukaridaki modeller baz
alinarak gelistirilen diger hesaplama araglan da kullanilabilir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100
baz puanhk yiizdese!l prim alig/satis kotasyonu ile hesaplanan alis (bid) veya satis (ask) fiyat
kuilanilacaktir. Hesaplamalar Kurucu Risk Yoénetimi Politikasi Yonetmelidi cercevesinde
gerceklestirilir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi
tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu olmasi halinde Fon Hizmet Birimi'ne fiyata iliskin uygunluk
bildiriminde bulunularak degerlemede bu fiyat kullanilir. Risk Yonetim birimi tarafindan
hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan degerleme fiyatinin uyumlu
olmamast halinde degerlemede Risk Yonetim Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullanilir. Ayrica
I¢ Kontrol Birimi tarafindan da gerekli kontroller yapilir.

Forward ve swap sdzlesmelerinde de portfoye alim agamasinda giincel fiyat, karsi taraftan
alinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde forward ve swap sozlesineler igin;
- Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadifi durumlarda ve,
- Karg taraftan fiyat kotasyonu alinamadig durumlarda
teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Forward sozlesmelerinde, dayanak varhifin spot fiyatt baz alinarak teorik fiyat
hesaplanmaktadir. Dayanak varhgin spot fiyat olarak Yaurim Fonlannin Finansal Raporlama
Esaslarina [liskin Teblig (11I-14.2) 9. maddesinde ye;;a‘i‘an esaslara gore bulunan dayanak varhk
spot degerlerine degerleme giinii ile forward lslemfn vad&tdnghxa;?h@mdakl giin sayisina tekabul

i eden uygun TL ve doviz piyasas: faizleri ile (ﬁayanhk varligin dfviz olmas: durumunda ise
lBloomberﬂr FRD sayfasindan alinacak ‘ waé pmnt” kadar) 1Ieﬁet11ecek ve teorik fiyata
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ulasilacakur. Farkh dayanak varli@in kullanilmas: durumunda ise piyasa fiyatini en iyi yansitacak ]
I yontemler kullamibir,
| Swap sozlegmelerinde ise, swap stzlesmelerinin nitelik agisindan pek ¢ok farkli form
alunda yapilabilecek olmalart nedeniyle, swap sozlesmelerinin degerlemesine esas teskil eden
yerel faiz, yabane: para cinsinden doviz, doviz kurlan ya da diger degerleme fakiorleri hakkindaki
| bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda; sozlesmenin konusuna gore
bor¢lanma araci fiyatlamas: yontemi (IRR) yada FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi
bugtinkii deger hesaplama yontemieri ile sézlesmenin niteligine uygun diger genel kabul gérmiis
| teortk fiyatlama yontemleri kullanilacaktir.

Bu dogrultuda,

' » Konusu para (d6viz) olan swap islemlerinde, alisi yapilan doéviz cinsi degerleme
giinii ilan edilen TCMB alis kuru ile, swap stzlesmesi kapsanunda vade sonunda |
satlacak doviz ise, degerleme giiniindeki TCMB d6viz Kuru {islemin yoniine gore
alig veya satig) esas alinarak, Bloomberg FRD sayfasindan alinacak ilgili vadeye
tekabiil eden satig (ask) fiyatninin degerleme giiniindeki TCMB tarafindan ilan
edilen kura (islemin yoniine gore alis veya satig kuru) "swappoint” eklenmesi ile
hesaplanan degerleme kuru,

Konusu faiz olan swap islemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz ve
| giivenilir veri saglayicilardan elde edilen ilgili para birimlerinin LIBOR ve zimni

faiz oranlar1 baz alinarak yiriitiilen degerleme fiyat
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ile hesaplanir.

e Yapilandirilmmg YaurmyBorglanma Araclarn:

Fonun stratejisine uymak kaydiyla alinan yapilandinlmig  yatirmwborglanma  araglarnin
seciminde genel olarak borsada iglem g&rme sarti aramir. Ancak Tirkiye'de ihrag edilmis
yapilandininug yaturim/borglanma araglart igin fiyatinin veri dagitim kanallan vasitasiyla ilan
edilmesi halinde bu sart aranmayabilir.

Yapilandimlmis yatininv/borglanma araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat
kullanihr. Qlgili kiymette islem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hig islem gecmemesi
halinde nitelikli yatirimcilara arz/halka arz fiyati)kullanilir. Borsada islem gérmeyen ancak veri
dagitim Kanatlart aracilifiyla fiyat ilan edilen yapilandinlnng yatinm araglan icin degerlemede
giincel fiyat kullanmilr.

Kredi temerriidiine dayal bor¢lanma araci ve/veya benzer yapidaki bor¢lanma araglar icin
borsada islem gérme sarti aranur. [lgili varliklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat veya
bulunmas: halinde veri dagitim kanallar aracihifiyla ilan edilen giincel fiyat kullanilir.

* Yabanci Hisse Senedi, Yabanci Yatinm Fonu Katima Paylan ve Borsa Yatinm Fonu

Katiima Paylary;

Yabanct hisse senedi, yabanci piyasalarda islem goren; yatirnm fonu katilma paylan, borsa
yaurim fonu katilma paylarn ve yatiim ortakliklaninin paylannin degerlemesinde, degerleme
tarihindeki Bloomberg veri dafitim ekranlanindap. TSI 16.30-17.00 arasindaki fiyatlarin
- ortalamasi kullamlir. Degerleme giini borsada'i’iﬁ[ésrn.gegm;mesi halinde son islem tarihindeki
| degerleme fiyan kullamlacakur. Tam is gi¥nii olmayan giinlerde bir 6nceki degerleme fiyau

kullanmilmaktadir. G
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[ o Yzlbzmm_Borg]ann;h Araci, Eui‘obond \;e Yabane Kira Sertil‘il-\-z-ilarl tSukuki;

Yabanci borglanma aract, eurobond ve yabanci Kira sertifikalaninin degerlemesinde, Bloomberg |
veri dag@itim ekranlarindan TSI 16:30 - 17:00 arasinda alman ahs ve satis fiyat kotasyonlarinin

| ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyatt hesaplanacak giin itibar ile birikmis kupon faizinin

eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullanmilir, Bu hesaplama. tam is glint olmayan giinlerde séz |
konusu Kiymetin islem goérdiigii son islem giiniine ait Kapams fiyati (temiz fiyat) kullanilarak
yapilir. Kotasyon bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullamlacak kirli fiyat. bir dnceki
giiniin kirli fivaunin ertesi is giintine i¢ verimle ilerletilmesiyle elde edilir.

YENI SEKIL

5.5. Portfoydeki varliklann degerlenmesine iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi
uyarinca TMS/TFRS dikkate almarak Kurucu yonetim kurulu karar ile belirlenen degerleme
esaslart asa@idaki gibidir.

Borsa Dist Tiirev Ara¢ ve Swap Sozlesmelerine Iliskin Degerleme Esaslari:

|
Portféye alinmass asamasinda tiirev arag ve swap sozlesmesinin degerlemesinde glincel |
fiyat kulfanilir,

Opsiyon sdzlesmelerinde giincel fiyat karg: taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama donemlerinde opsiyon sozlesmeleri igin; degerlemede kullanilmak
lizere giincel piyasa fiyatimn bulunmadigs durumlarda ve karsi taraftan fiyat I\omsyonu[
alinamadi@1 durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapihr. |

Fon Hizmet Birimi tarafindan Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo |
simiilasyonu yontemlerinden degerlemeye esas varhfa uygun olam tercih edilerek teorik fiyat
bulunmaktadir.

Fonlarin degerleme ve muhasebe islemlerini yiiriiten Fon Hizmet Birimi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyati, portfdy yonetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimi'ne
dogrulanmak lizere iletilmektedir. ligili fiyau dogrulamak iizere teorik fiyat, Risk Ydnetimi
Birimi tarafindan genel kabul gérmiis Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Catlo
simiilasyonu yontemlerinden degerlemeye esas varlifa uygun olam tercih edilerek hesaplanir.
Opsiyon degerlemede dayanak varligin spot fiyat olarak yukanda bahsedilen ybntemler
kullamilacaktir. Spot fiyatin yaninda ilgili degerlemede diger kurum/kuruluglardan veya piyasadan
temin edilebildigi durumda zimni (implied), aksi halde tarihsel (historical) volatilite degerleri
kullamlacaktir. Hesaplama igin Bloomberg OVML, Bloomberg OVME ekranlanndan
degerlemeye esas varhi@a uygun olam tercih edilir. Bunun yaninda ilgili ekranlara ek olarak
Kurucu nezdinde yukaridaki modeller baz alinarak gelistirilen diger hesaplama araglari da
kullanilabilir. Bu ydntemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yiizdesel prim alig/satis kotasyonu
ile hesaplanan ahs (bid) veya satg (ask) fiyaps. kullamlacaktir. Hesaplamalar Is Portféy Yénetimi
A.S. Risk Ydénetimi Politikasi Yonetmf;.hgl gergechm‘de gerceklestirilir. Risk Yonetimi Birimi
tarafindan hesaplanan teorik fiyat 1iel‘Fon ‘lemet Birimi tarafindan bildirilen fiyatin uyumiu

olmas: halinde Fon Hizmet Birimi ﬁ)"ata lhskm uygunluk bl]dmmlnde bulunularak degerlemede
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| bu fiyat kullamilir. Risk Yonetim birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi
tarafindan hesaplanan degerleme fiyatimin uyumlu olmamasi halinde degerlemede Risk Yonetim
Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullamlir. Ayrica I¢ Kontrol Birimi tarafindan da gerekli
| kontroller yapilir.

Forward ve swap sozlesmelerinde portfoye alim asamasinda giincel fiyat kars: taraftan

alian fiyat kotasyonudur.
Fon’un fiyat agiklama dénemierinde forward ve swap sozlesmeler igin;
- Degerlemede kullanmlmak lizere glincel piyasa fiyatinin bulunmadigs darumlarda ve,
- Karst taraftan fiyat kotasyonu almamadigs durumlarda
teorik fiyat hesaplanarak dederleme yapilir.

Forward sozlesmelerinde, dayanak varlifin spot fiyati baz alwarak teorik fiyat
hesaplanmaktadir. Dayanak varliftn spot fiyatu olarak Finansal Raporlama Tebligi’nin 9.
maddesinde yer alan esaslara gore bulunan dayanak varlik spot degerlerine degerleme giinii ile
forward iglemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabul eden uygun TL ve déviz piyasasi
faizleri ile (dayanak varhigin déviz olmas: durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak
“swap point” kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulagilacaktir. Farkh dayanak varligin
kullanilmasi durumunda ise piyasa fiyatin1 en iyi yansitacak yontemler kullanlir.

Swap sozlesmelerinde ise, swap sdzlesmelerinin nitelik acisindan pek gok farkh form
alunda yapilabilecek olmalar nedeniyle, swap sdzlesmelerinin dederlemesine esas teskil eden
yerel faiz, yabanci para cinsinden dtviz, doviz kurlan ya da diger degerleme fakiorleri hakkindaki

bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda; sozlesmenin konusuna gore
borglanma arac fiyatlamas: yontemi (IRR) yada FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi
bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile sdzlesmenin niteli@ine uygun diger genel kabul gérmiis
teorik fiyatlama yontemleri kullanilacakur.

Bu dogrultuda,

- Konusu para (doviz) olan swap islemlerinde, alig1 yapilan diviz cinsi degerleme giinii
ilan edilen TCMB alis kuru ile, swap sozlegmesi kapsaminda vade sonunda satilacak déviz ise,
degerleme giiniindeki TCMB db6viz kuru (islemin yOniine gore alig veya satig) esas alinarak,
Bloomberg FRD sayfasindan alinacak ilgili vadeye tekabiil eden satis (ask) fiyatinin degerleme
giiniindeki TCMB tarafindan ilan edilen kura (islemin ydniline gére alis veya saus kuru)
"swappoint” eklenmesi ile hesaplanan degerleme kuru,

- Konusu faiz olan swap islemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz ve giivenilir veri
saglayicilardan elde edilen ilgili para birimlerinin LIBOR ve zimni faiz oranlan

baz alinarak yiiriitiilen degerleme fiyati-tte hesaplanr.

| Yapilandirilmmsg Yahrlm!Borc;;a'flma--Arég\iéri Degerleme Esaslari:
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Fonun stratejisine uvymak kaydiyla alinan yapilandinlnms yatirnm/borglanma araglarimn
seciminde genel olarak borsada islem gorme sartt aranir. Ancak Tirkiye'de ihrag edilmis
yapilandininus yatinm/borglanma araglar icin fiyatinin veri dagitun kanallan vasitasiyla ilan
edilmesi halinde bu sart aranmayabilir.

Yapilandirilnug yatunm/bor¢lanma araclannin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat
kullantlir. Tgili kiymette islem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hic islem gegmemesi
halinde nitelikli yaturimeilara satig/halka arz fiyati) kullanthr. Borsada islem gdrmeyen ancak veri
dagitim kanallarr aracilifiyla fiyat ilan edilen yapilandirilnng yatirim araclan icin degerlemede
giincel fiyat kullanilir.

Kredi temerritdiine dayali bor¢lanma araci vefveya benzer yapidaki bor¢lanma aracglar
igin borsada islem gorme sarti aramir, 1lgili varbklann degerlemesinde borsada gegen son fiyat
veya bulunmasi halinde veri dagitim kanallar araciligiyla ilan edilen giincel fiyat kullanilir,

Yabanci Ortakhk Paylari, Yabanca Yatirim Fonu Katilma Paylar: ve Yabanc Borsa
Yatirim Fonu Katilma Paylari Degerleme Esaslari:

Yabanct ortaklik paylart, yabanci piyasalarda islem géren; yatium fonu katilma paylar.
borsa yaurnim fonu katlma paylan ve yatrim ortakhiklarnin paylarinin  degerlemesinde,
degerleme tarihindeki Bloomberg veri dafitim ekranlanndan TSI 16.30-17.00 arasindaki
fiyatlarin ortalamas: kullanlir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son islem
tarihindeki degerleme fiyati kutlamilacakur. Tam is glinii olmayan giinlerde bir 6nceki degerleme
fiyati kullaniimaktadir.

Yabanct Borclanma Araci, Eurobond ve Yabanca Kira Sertifikalari (Sukuk)
Degerleme Esaslari:

Yabanci borglanma araci, eurobond ve yabanci Kira sertifikalaninin degerlemesinde,
Bloomberg veri dagitim ekranlarindan TSI 16:30 - 17:00 arasinda alinan alis ve saus fiyat |
kotasyonlarinin ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyati hesaplanacak giin itibari ile birikmis kupon |
faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullantlir. Bu hesaplama, tam is glinli olmayan
giinlerde séz konusu kiymelin islem gordiigi son islem giiniine ait kapanis fiyati (temiz fiyat) |
kullanilarak yapilir. Kotasyon bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullamlacak kirli fiyat,
bir dnceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle elde edilir.

fleri Valorlii Tahvil-Bono Islemlerin Degerleme Esaslari:

a) Ileri valorlii alinan Devlet I¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valor tarihine kadar diger
DIBS'lerin arasina dahil edilmez. lleri valdrlii satilan DIBS’ler ise valor tarihine kadar portfoy
degeri tablosunda kalmaya ve deferlenmeye devam eder. lleri valorlii DIBS alim ve satim
islemleri ayn bir vadeli islem sdzlesmesi olarak degerienir. Islem tutarlan ise valor tarihine kadar
takastan alacak veya takasa borg olarak takip edilir.

b) lleri valérlii s6zlesmenin degeri alis ve satig iﬁjénhﬂ.erinde ayni yontemle hesaplanirken
iglem alis ise pozitif (+), sati§ ise negatif (-}J bir deger-afarak portfoy degeri tablosuna yansir. Aym
 valdrde ve aym nominal degerde hem aligihem de satigyaptimug ise portfy degeri tablosunda her
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iki islem aym degeldc fakat ahs 1qlcml pozitif (+) mus 15]em| ise neocmf( ) ‘olarak goziikecektir.
Bu sekilde agtidi pozisyonu ters islemle kapaums olan fonlarda bu islemler portféy degeri
| tizerinde bir etki yaratmayacaktir,

c) lleri valdrlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacaktir:
Istemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100)(vkg/365)

Vade Sonu Deger: Alun saum yapilan DIBS 'in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa deferleme giiniinde BIAS 1a valor tarihi islemin valor tarihi ile aym
olan iglemlerin agirlikl ortalama faiz orant, yoksa degerleme giiniinde BIAS 1a ayni giin valorlii
gergeklesen iglemlerin agirhikh ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valorlii olarak iglem
edrdigli giindeki aymi giin valdrld islemlerin agirhkli ortalama faiz oranmi, bu da yoksa ihrag

tarihindeki bilesik faiz oramdir.

Ileri Valortii Altin Islemleri

lleri valérlii altmm islemlerinde BIST Kiymetli Madenler Piyasasi giinliik |
biiltenindeki fiyat baz alimir, Fiyat bulunmadig takdirde, T+1 giiniinde islem yapilan giinkii
islem fiyat: ile degerleme yapilir. Bu sekilde fon portfoyiine birden fazla fiyattan islem
yapiimas1 durumunda, degerleme, yapilan islemlerin agirhkh ortalama fiyat1 ile yapilir.
T+2 ve daha ileri valorlii islem yapilmasi halinde valor tarihinde biilten verisi bulunmamasi
halinde iglemin valér tarihinden daha yakin validrdeki biilten verilerine bakilarak, islemin
valor tarihine en yakin fiyat baz alinarak degerleme yapilir.

Borsa Dis1 Repo ve Ters Repo Stzlesmeleri

Borsa digi repo-ters repo sozlesmelerinde degerlemenin objektif kosullarda yapilmas: ve |
adil bir fiyat icermesi esastir. Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmeleri piyasa fiyatint en dodru
yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle degerlenir. Bu ¢ercevede, degerleme
icin borsada iglem goren benzer vade yapisina sahip sozlesmelerin faiz orani kullanthr, Ilgili
vadede borsada ge¢mis islem faiz orani olmamas: durumunda en son degerleme orani ile Fon |
Hizmet Birimi tarafindan degerleme yapihr.

ESKI SEKIL
5.6 Borsa diginda taraf olunacak sozlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdinde yer alan ve fon portfdy yOnetimi biriminden bafimsiz olan Risk
Yonetimi Birimi 5.5 maddesinde belirtilen varliklanin “adil bir fiyat” icerip icermediginin
degerlendirilmesinden sorumtudur.

Opsiyon soziesmelerinin portfdye alim asamasinda ve fiyat aciklama dénemlerinde karsi
taraftan fiyatin alindig1 durumlarda fiyat dpgl‘ﬁlamﬁ?fha Aliskin hesaplamalarda Kurucu'nun Risk
Yonetimi Prosediirii  Yonetmeligi'nde # belirtileh - -ésasra:a uyulur, Hesaplama igin doviz
opsiyonlarinda Bloomberg OVML, hlSSé ve endeke« psilyoq}!armda Bloomberg OVME sayfalan
va da Kurucu nezdinde gelistirilen Black&.Scholesqnodell ABinomial model veya Monte-Carlo
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| simillasyonu ile fiyatlamaya olanak saglayan igsel sistemlerden sdzlesmeye uygun olam!

kultanilacaker. Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu
olmasi halinde kotasyona ifiskin uygunluk bildiriminde bulunularak isiem gergeklestirilir ve
degerlemede kotasyon fiyati kullanilir.

Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan tcorik fiyat ile karst taraftan alinan fiyat
arasmdaki farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik
fivaun %20’si olarak belirlenmistir. Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20
seviyesinin fon aleyhine asilmasi halinde, sdzlesmenin kars: tarafinmn kotasyonunu “adil fiyat™
yoniinde %20’lik farkin aluna gekecek sekilde giincellestirmesi istenir. [yilestirmeye ragmen
kargt taraftan alinan fiyatin %20°lik limitin disinda kalmasi halinde, Yénetim Kurulu'nun yazils
ve gerekeeli karan ile alman son fiyat Gizerinden islem gergeklestirilir ve degerlemede bu fiyat
kullantlir.

Risk Yonetim Birimi tarafindan forward sozlesmeler icin dayanak varliin spot fiyat baz
alinip degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun

| TL ve déviz piyasa faizleri ile (dayanak varligin déviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD

sayfasindan alinacak “swap point” kadar) ilerletilerek ve swap sozlesmeleri igin ise sozlesmenin |

konusuna gore bor¢lanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR) yada FRA (Forward Rate Agreement)
yontemi kullamlarak teorik fiyat hesaplanir.

Borsa diginda taraf olunacak repo-ters repo sozlesmelerine iliskin olarak, ilgili
sozlesmelerin faiz oranlanmin borsada iglem goren benzer vade yapisina sahip sdzlesmelerin faiz
oranlartna uygun olmasi esastr. Borsa disinda taraf olunan repo-ters repo sdzlesmelerinin
herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasinin ve adil bir fiyat
igermesinin giivence altna alinmasi igin BIST Borglanma Araglan Piyasasi Repo-Ters Repo
Pazari’nda aym giin ilgili vadede gerceklesen ortalama faiz oram ile %20’1ik bir bant icerisinde
kalmasina dikkat edilir. ilgili vadede BIST Borglanma Araglarn Piyasasi Repo-Ters Repo
Pazari’nda islem gecmemesi halinde, Tiirkiye Bankalar Birligi tarafindan ilan edilen Tiirk Lirasi
referans faiz orant uygulamasinda ilan edilen fiksing oranlan dikkate alinarak ilgili vade igin
dogrusal yakinsama yontemi ile teorik faiz oram elde edilir. Hesaplanan teorik faiz ile islem
yapilan faiz arasinda %20’den fazla fark olmamasi sarti aranir. Arizi durumlar nedeniyle
gerceklestiritmesi  gereken iglemlerde Risk Yomnetimi Birimi'nin goériisii alinarak islem
gerceklestirilebilir,

Yabanci para cinsinden repolar icin Bloomberg LR sayfasinda yer alan faiz oranlarinin
lizerine dondstiiriilecek kurun ilgili vadede swap maliyeti eklenir. Yabanci para cinsinden borsa

dis1 repolarda hesaplanan teorik faiz ile iglem yapilan faiz arasinda %30'dan fazla fark olmamasi |

sarll aranir.

Bu tiir s6zlesmelere taraf olunmasi durumunda, en gec sézlesme tarihini takip eden i giini
icinde sOzlesmenin vadesi, faiz orani, kars: tarafi ve karst tarafin derecelendirme notu KAP ta
aciklanarak; ilgili bilgi ve belgeler sdzlesme tarihini miiteakip bes yil siireyle saklanir.

_ Borsa disinda taraf olunacak repo-ters repo sézlesmelerinin adil fiyat igerdiginin kontrolii
I¢ Kontrol Birimi tarafindan yapilir.

YENI SEKIL
5.6. Borsa disinda taraf olunacak stzlesmelere iliskin olarak asadidaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdinde yer alan ve fon portfy yonetimi biriminden bagimsiz olan Risk Yonetimi
| Birimi 5.5 maddesinde belirtilen varhklafin "‘atll,] ﬁlr fiyat” igerip igermediginin
' degerlendirilmesinden sorumludur. " ow T




kullamlacaktir. Risk Yonetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumiu

{ degerlemede kotasyon fiyati kullanihr,

' uygulamasinda ilan edilen sabitleme oranlan dikkate alinarak ilgili vade icin dogrusal yakinsama

| islemlerde Risk Yo6netimi Birimi’nin goriisii alinarak islem gerceklestirilebilir.

: apsiyon sozlesmelerinin portfiiye alim asamasinda ve fiyat agiklama donemierinde kar_sl taraftan |

fiyatn alindi@ durumlarda fiyat dogrulamasina iliskin hesaplamalarda Kurucu'nun Risk
Yonetimi Prosediirii  Yoneumeligi'nde belirtilen esaslara uyulur. Hesaplama i¢in doviz
opsiyonlarinda Bloomberg OVML., pay ve endeks opsiyonlarinda Bloomberg OVME sayfalan ya
da Kurucu nezdinde gelistirilen Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo
simiilasyonu ile fiyatlamaya olanak saglayan igsel sistemlerden sozlesmeye uygun olani

olmasi halinde kotasyona iliskin uygunluk bildiriminde bulunularak islem gerceklestirilir ve

Risk Y&netimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kars: taraftan alinan fiyat arasindaki
farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Y&netimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyatin %20’si
olarak belirlenmistir. Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin fon aleyhine
asilmasi halinde, s6zlesmenin kars: tarafinin kotasyonunu “adil fiyat™ ydniinde %20’lik farkin I
altina ¢ekecek sekilde giincellestirmesi istenir. lyilestirmeye ragmen kars: tarafian alinan fiyatin
%20°1ik limitin diginda Kalmasi halinde Kurucunun yazil: ve gerekgeli karari ile alinan son fiyat
iizerinden iglem gergeklestirilir ve degerlemede bu fiyat kullanilir.

Risk Yonetim Birimi tarafindan forward stzlesmeler icin dayanak varligin spot fiyati baz alinip
degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL
ve doviz piyasa faizleri ile (dayanak varliin déviz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD
sayfasindan alinacak “swap point™ kadar) ilerletilerek ve swap stzlesmeleri igin ise sézlesmenin
konusuna gore borglanma araci fiyatlamass yontemi (IRR) yada FRA (Forward Rate Agreement)
yontemi kullanilarak teorik fiyat hesaplanir. Risk Yénetimi Birimi tarafindan teorik fiyat ile
degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilastirma yapilarak kontrol edilir.

Borsa disinda taraf olunacak repo-ters repo szlesmelerine iliskin olarak, ilgili sozlesmelerin faiz

oranlarmin borsada islem goren benzer vade yapisina sahip sozlesmelerin faiz oranlarina uygun
olmasi esastir. Borsa diginda taraf olunan repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iliskiden |
etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasinin ve adil bir fiyat icermesinin giivence

aluna alinmas: igin BIST Borglanma Araglan: Piyasas: Repo-Ters Repo Pazari’nda aym giin ilgili |

vadede gerceklesen ortalama faiz orani ile %20’lik bir bant icerisinde kalmasina dikkat edilir.
ilgili vadede BIST Borglanma Araglari Piyasast Repo-Ters Repo Pazari'nda iglem ge¢memesi
halinde, Tiirkiye Bankalar Birligi tarafindan ilan edilen Tiirk Lirasi referans faiz oram

yontemi ile teorik faiz oram elde edilir. Hesaplanan teorik faiz ile islem yapilan faiz arasinda
%20°den fazla fark olmamas: sart: aranir. Arizi durumlar nedeniyle gerceklestirilmesi gereken

Yabanci para cinsinden repolar icin Bloomberg LR sayfasinda yer alan faiz oranlarnmn tizerine
doniistiiriillecek kurun ilgili vadede swap maliyeti eklenir. Yabanci para cinsinden borsa disi
repolarda hesaplanan teorik faiz ile iglefn yapilan faiz arasinda %30’dan fazla fark olmamasi garti
arantr. ra .
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| Bu tiir sozlegmelere taraf olunmast durumunda, en geg sdzlesme tarihini takip eden is giinii iginde |
sozlesmenin vadesi, faiz orani. Karsi tarafl ve karsi tarafin derecelendirme notn KAP'tu
agtklanarak: ilgihi bilgi ve helgeler sdzlesme tarihini miiteakip bes yil stireyle saklanir.

Borsa diginda taraf olunacak repo-ters repo sozlesmelerinin adil fiyat igerdiginin kontrolii Risk |
Ydnetimi Birimi tarafindan yapihir. |

!
ESKi SEKiL

VL. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI

' Fon satiy baslangig tarihinde bir adet payin nominal fiyati (birim pay degeri) 1 TL dir.
Takip eden giinlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma paylarimn
sayisina boliinmesiyle elde edilir. Fonun satis baslangic tarihi 30/03/2016 *dir.

YENI SEKIL
VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI

Fon katilma paylari sadece dnceden belirlenmis kisi veya kuruluglara tahsis edilmis fonlar
' olarak adlandirilan “Ozel Fon” niteligi tasimaktadir, Fon katilma paylarinin tahsisli olarak
satilmas) hedeflenen yatirimea kitlesi Kurucu tarafindan 10/01/2020 tarihli yaz ile Kurul’a
. bildirilmistir. f

Fon katilma paylari A Grubu ve B Grubu olarak iki pay grubuna ayrilnustir. A Grubu '
| paylarin alim satimi Tiirk Lirasi (TL), B Grubu paylarin alim satinu ise Amerikan Dolar |
| (USD) iizerinden gerceklestirilir.

| Fon satis baslangic tarihinde bir adet B Grubu payin nominal fiyati (birim pay degeri) 1
Amerikan Dolar: (USD), bir adet A Grubu paymn nominal fiyat: (birim pay degeri) ise bir |
onceki iy giiniinde TCMB tarafindan belirlenen Amerikan Dolar (USD) dbviz alis kuru esas |
alinarak hesaplanacak 1 USD karsthg: TL dir.

Takip eden giinlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katiima paylarinin
| sayisma boliinmesiyle elde edilir. Fon birim pay degeri yukarida belirlenen pay gruplan

cercevesinde, bagh oldugu pay grubuna gire Tiirk Lirasi ve Amerikan Dolari (USD)

cinsinden hesaplanir ve ilan edilir. B Grubu paylarin Amerikan Dolar (USD) cinsinden
| degerinin hesaplanmasinda; ijlgili giin icin hesaplanan TL cinsi pay fiyatinin TCMB |
| tarafindan saat 15:30°da ilan edilen gosterge niteligindeki Amerikan Dolarn (USD) déviz als |

kuruna boliinmesi suretiyle tespit edilir. Fon’un birim pay degeri, giinliik olarak tespit ve

ilan edilir. Tiirk Liras: (TL) veya Amerikan Dolar1 (USD) 6denerek satin alinan fon payinin,
. fona iade edilmesi durumunda 6deme aym para birimi cinsinden yapilir,

Fonun déniisiim sonrasi satis bastangig tarihi 29, ./.02./2020"dir.

Katilma payi satin almak veya elden gnkar_mak'iﬁl‘éf"én yaurtmetlar, Kurucunun isbu izahnamenin
| (6.5.) nolu maddesinde ilan ewigi kaulma'payimin alum satminin yapilaca@i yerlere bagvurarak bu f
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| degerleme giinlinden sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen degerlemede bulunan pay fiyat:

izahnamcdc'belirtit_n_ii};_ olan esaslara gére saptanan fiyat Gizerinden, 1 (bir) pay ve katlar seklinde |

i BIST Borg¢lanma Araglar: Piyasasi’min kapali oldugu giinlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk is

| say1s1 olarak verilmesi halinde, alis islemine uygulanacak fiyatin kesin olarak bilinmemesi

alim ve satimda bulunabilirler.

ESKIi SEKIL

6.1. Katilma Pay1 Ahim Esaslari

Yaurimeilar belirlenen degerleme giiniinden 2 (iki) isgiinii oncesi saat 17.00"ye kadar |
verdikleri kaulma pay: alim talimatlar,, talimatin verilmesini takip eden deferleme giiniinde
bulunacak pay fiyat: iizerinden yerine getirilir.

Degerleme giiniinden 2 (iki) isglinii 6ncesi saat 17.00'den sonra iletilen talimatlar ilk

lizerinden yerine getirilir.

YENI SEKIiL
6.1. Katilma Pay1 Alim Esaslar

Yatnimeilarin BIST Borglanma Araclan Piyasasi'min agik oldugu giinlerde saat 13.30%a
kadar verdikleri katiima pay1 alim talimatlari talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada
bulunacak pay fiyat: tizerinden yerine getirilir.

BIST Borclanma Araglan Piyasasi’’nin agik oldugu gilinlerde saat 13.30°dan sonra iletilen
talimatlar ise, ilk pay fiyati hesaplamasindan sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen
hesaplamada bulunan pay fiyat tizerinden yerine getirilir.

giinii yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyat lizerinden gercekiestirilir.
Fon Pay alun islemleri 1 pay ve katlari seklinde gergeklestirilir.
ESKIi SEKIL

6.2. Alim Bedellerinin Tahsil Esaslar

Alim talimatinin verilmesi sirasinda, talep edilen katilma pay1 bedelinin Kurucu tarafindan tahsil
edilmesi esastir. Alim talimatlar1 pay sayist ya da tutar olarak verilebilir. Kurucu, talimatin pay

nedeniyle, katilma pay: bedellerini en son ilan edilen satis fiyatina %20 ilave marj uygulayarak
tahsil edebilir. Ayrica, katilma pay: bedellerini islem giinii tahsil etmek iizere en son ilan edilen
fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara es deger kiymeti teminat olarak kabul edebilir.

Talimatin tutar olarak verilmesi sebebi ile belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk gelen pay
sayist fon ftyatr agiklandiktan sonra hesaplanir, :

Alim talimatinin karsthginda tahsil edilen tutar o giin i¢in yatinmci adina nemalandirilmak |
suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslai’ cercevesinde, katilma payr aliminda kullamalir. {leri |

| fiyath fon alim talimatina konu tutar}4r, fon alim talimiatinin gergeklesecegi giinden Gnceki is |

¥
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glintinde saat 13.30'dan sonra gecelik repoya baglanarak veya para piyasast fonu sausi
gerceklestirilerek nemalandinlir,

| YENI SEKIL

6.2. Alim Bedellerinin Tahsil Esaslar

edilmesi esastir. Alim talimatlar1 pay sayisi ya da tutar olarak verilebilir. Kurocu, talimatin pay |

say1s1 olarak verilmesi halinde, alis islemine uygulanacak fiyatin kesin olarak bilinmemesi

nedeniyle, kattlma payi bedellerini en son ilan edilen satig fiyauna %35 ilave marj uygulayarak
| tahsil edebilir. Ayrica, kaulma pay: bedellerini islem giinii tahsil etmek lizere en son ilan edilen
| fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara es deger kiymeti teminat olarak kabul edebilir.

‘ Ahm talimatinm verilmesi sirasinda, talep edilen katilma payi bedelinin Kurucu tarafindan tahsil i
|
|

Talimatin tutar olarak verilmesi halinde ise belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk gelen |
pay sayis: fon fiyati agiklandiktan sonra hesaplanir. '

A Grubu pay ahm talimatinin karsih@inda tahsil edilen tutar o giin igin yatirimei adina
nemalandirihnak suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar gergevesinde, katilma payr aliminda
kullanmibr. {leri fiyath fon alim talimatina konu tutarlar, fon ahm talimaunin gercekleseceg
giinden dnceki ig gliniinde para piyasasi fonu satigi gergeklestirilerek nemalandirilir,

B Grubu pay alim talimati veren yatirimcitardan tahsil edilen tutarlar nemalandiritmayacaktr,
ESKI SEKIL

6.3. Katilma Pay1 Satim Esaslari |
Yatirimcilarin belirlenen degerleme giiniinden 3 (iig) isgiinii dncesi saat 17.00"ye kadar verdikleri

katilma pay1 talimatlan, talimatin verilmesini takip eden ilk degerleme giiniinde bulunacak pay
fiyat izerinden yerine getirilir.

| Degerleme giintinden 3 (ii¢) isgiinii 6acesi saat 17.00"den sonra iletilen talimatlar ilk degerleme
giiniinden sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen degerlemede bulunan pay fiyau iizerinden
| yerine getirilir.

YENI SEKIL
6.3. Katilma Pay: Satim Esaslan

Yatiimeilarnin BIST Borclanma Araglart Piyasasi'min agik oldugu giinlerde saat 13.30’a kadar
verdikleri katlma payr satm talimatlan talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada
bulunacak pay fiyati lizerinden yerine getirilir.

BIST Borglanma Araglan Piyasasi’nmin agik oldugu giinlerde saat 13.30°dan sonra iletilen
talimatlar ise, ilk fiyat hesaplanmasindan sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen
| hesaplamada bulunan pay fiyan iizerinden yerjne-getirilir.
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BIST Borglanma Araglan Piyasas)'nin kapal oldugu giinlerde iletilen talimatlar izleyen ilk is
giinii yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyau iizerinden gergeklestirilir.

ESKI SEKIL
6.4.Satim Bedellerinin Odenme Esaslart

Katilma pay1 bedelleri; talimatin degerleme giiniinden 3 (ii¢) isgiinii dncesi saat 17.00"ye
kadar verilmesi halinde talimaun verilmesini takip eden ilk degerleme giiniinii takip eden is
glintinde &denir.

Degerleme giiniinden 3 (ii¢) isgiinii 6neesi saat 17.00°den sonra iletilen talimatlar ilk
degerleme giintinden sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen dederleme giiniinde bulunan
pay fiyati lizerinden takip eden is giiniinde 6denir.

YENI SEKIL
6.4. Satim Bedellerinin Odenme Esaslart

Kaulma payr bedelleri; iade talimaunin BIST Borglanma Araglar Piyasasi’min agik
oldugu giinlerde saat 13.30%a Kadar verilmesi halinde, talimaun verilmesini takip eden iiciincii
iglem giiniinde, iade talimatinin BIST Borglanma Araglart Piyasasi’mn agik oldugu giinlerde saat
13.30"dan sonra verilmesi halinde ise, talimatin verilmesini takip eden dérdiincii iglem giiniinde
yatirimeilara ddenir,

Katllma payr satim talimatinm verildigi giin ile satig emrinin gerceklestirilece@i giin
arasinda, talimatin verildigi giin dahil olmak tizere, New York Stock Exchange’in (NYSE) tatil
olmasi durumunda katilma pay: bedellerinin ddenecegi valor tatil giin sayis1 kadar artar.

ESKI SEKIL
Bulunmamaktadir.
YENI SEKIL
6.6. Pay Gruplan

Fon katilma paylan A Grubu ve B Grubu olarak iki gruba ayrninugur. A Grubu paylar,
fiyat TL olarak ilan edilen ve TL cinsinden 6deme yapilarak altrp satilan paylari; B Grubu paylar
ise fiyaty Amerikan Dolar1 (USD) olarak ilan edilen ve Amerikan Dolan (USD) cinsinden 6deme
yapilarak alinip satilan paylan ifade eder. Bu gergevede, Fon yatirnmcilan tarafindan verilen Tiirk
Lirasi (TL) cinsinden katilma pay1 alim talimatlari A grubu katilma paylan ile; Amerikan Dolar
(USD) cinsinden katilma payi ahm talimatlar: ise B grubu katilma paylari ile gercekiestirilir.

Tiirk Lirasi (TL) veya Amerikan Dolar1 (USD) 6denerek saun alinan fon payinin, fona
1ade edilmesi durumunda édeme aymi para birimi cinsinden yapihir. Pay gruplan arasinda gegis
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- Menkul Degerler A.$. (Yurt igi/yurt digi ortakhik paylar, yurt ici/ywrt disi borglanma araglar,

Pay gruplanna uygulanan yonetim ticreti oraminda farkhlik bulunmamakiadir,

ESKIi SEKIL

7.1.2. Fon Portfoyiindeki Varliklarin Ahm Satimina Aracilik Eden Kuruluslar ve
Aracthk Islemleri I¢cin Odenen Komisyonlar

Fon portfoyiinde yer alan varliklarin alim saununa Tiirkiye Is Bankasi A.S. ve Is Yatmm
Menkul Degerler A.S. aracilik etimektedir. S6z konusu aracihik islemleri icin uygulanan komisyon
oranfarr agagida yer alimaktadir:

¢ Pay Senedi Alim Satim Aracithk Komisyonu : % 0,03 (Onbindeiig) +BSMV
Pay Senedi Agiga Satis Aracilik Komisyonu : % 0,03 (Onbindeii¢) +BSMV
VIOP Endeks Kontratlart Alim Satim Aracilik Komisyonu : % 0,03 (Onb1ndeug)+BSMV
VIOP Déviz Kontratlari Alum Satim Aracilik Komisyonu : % 0,03 (Onbindeiig)+BSMV |
DIBS ve OST Alim Satim Aracilik Komisyonu : % 0,01 (Onbindebir)+BSMV i
Repo-Ters Repo {7 giinden kisa stireli) : T 0,001125
(Yiizbindebirvirgiilyiizyirmibes)+BSMV
Repo-Ters Repo (7 giinden uzun siireli) : % 0,0045 (Yiizbindedortvirgiilbes)+BSMV
Takasbank Borsa Para Piyasasi : % 0,002952 (Yiizbindeikivirgiildokuzyiizelliki)+BSMV
Yurt Dig1 Pay Senedi : % 0.2 (Binde 2)+BSMV
VIOP Paya Dayali Vadeli : %0,03(Onbinde 3) +BSMV

e & & @

YENi SEKIL

7.1.2. Fon Portf6yiindeki Varliklarin Ahm Satimina Araciik Eden Kuruluslar ve
Aracilik Islemleri I¢in Odenen Komisyonlar

Fon portfdyiinde yer alan varliklarin alim satimina Tirkiye is Bankas: A.S. (Borglanma
Araclar, altin, diger kiymetli madenler ve para piyasasi, repo/ ters repo islemleri) , Is Yatirim

VIOP islemleri) . Yurt digi ortakhik paylari ve diger sermaye piyasasi araglari i¢in Bloomberg
Tradebook LLC/ Goldman Sachs & Co. LLC veya I Yatinm Menkul Degerler A.S. aracilifiyla
islem yapilir ve iglem yapilan iilke ve aract kuruma gore belirlenen tarifeler uygulamr. Tezgahiistii
ve Eurobond iglemleri i¢in herhangi bir komisyon 6denmemektedir. S6z konusu aracilik iglemleri
icin uygulanan komisyon oranlar1 asagida yer almaktadir:

Pay Senedi Ahm Satim Aracilik Komisyonu : % 0,03 (Onbindeii¢) +BSMV

Pay Senedi Agiga Satig Aracilik Komisyonu : % 0,03 (Onbindeii¢) +BSMV

VIOP Endeks Kontratlart Alim Satum Aracihik Komisyonu : % 0,03 (Onbindeii¢}+BSMV
VIOP Déviz Kontratlari Alim Sattm Aracihk Komisyonu : % 0,03 (Onbindeiig)+BSMV
DIBS ve OST Alim Satim Aracihk Komisyonu : % 0,01 (Onbindebir)+BSMV
Repo-Ters Repo (7 giinden kisa siireli) : % 0,001125
(Yizbindebirvirglilyiizyirmibes)+BSMV

Repo-Ters Repo (7 giinden uzun siireli) : %-6:0045 (Yiizbindeddrtvirgiilbeg)+BSMV
Takasbank Borsa Para Piyasasi : % 0, 06295? (Yu,zbsndcnklvlrcuIdokuzyuzelhkl)+BSMV

Yurt Dist Pay Senedi : % 0,2 (Binde/2)+BSMV.. ~*

'VIOP Paya Dayali Vadeli : %0 03(0nbmqe 3) +B‘SMV i




ESKi SEKIL

8.2. Katilma Pay1 Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu'nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gore
Kurulan menkul Kiymetler yatrim fonlarinin katiima paylarinimn ilgili oldugu fona iadesi %10
oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir. KVK mn ikinci maddesinin birinei fikrast kapsanundaki
miikellefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deder
artis1 kazanglar elde etmek ve bunlara bagli haklar kullanmak amaciyla faaliyette bulunan
miikelleflerden Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan yatnm fonlant ve yatirim
ortakliklanyla benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanhiginca belirlenenler igin bu oran %0 olarak
uygulanir.

Siirekli olarak portfoyiiniin en az %51°’i BIST te islem giren paylardan olusan
yatinrm fonlarinmm bir yidan fazla siireyle elde tutulan katilma paylarmin elden
¢ikariimasinda Gelir Vergisi Kanunu’nun gecici 67. maddesi kapsaminda tevkifat
yapilmaz.

Gelir Vergisi Kanunu’nun gecici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca fon katilma
paylarinin fona iadesinden elde edilen gelirler igin yilhk beyanname verilmez. Diger gelirler
nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticari
isletmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsanu disindadr.

Kurumlar Vergisi Kanunu Gegici Madde | uyarinca dar miikeilef kurumlann Tiirkiye'deki
ig yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin aracilii olmaksizin elde edilen ve Gelir
Vergisi Kanununun gegici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmus kazanglar ile bu
kurumlarin tam miikellef kurumlara ait olup BIST ta islem goren ve bir yildan fazla siireyle elde
tutulan pay senetlerinin elden gtkarilmasindan saglanan ve gecici 67 nci maddenin (1) numaral
fikrastimin altinci paragraft kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmayan kazanglan ve bu
kurumlanin daimi temsilcileri aracilifiyla elde ettikleri tamanm gegici 67 nci madde kapsaminda
vergi kesintisine tabi tutulmug kazanglan igin yillik veya 6zel beyanname verilmez.

YENI SEKIL
8.2, Katilma Pay1 Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu'nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gére
kurulan menkul kiymetler yatirim fonlarintn katilma paylarinin ilgili oldugu fona iadesi %10
oraninda gelir vergisi tevfikatina tabidir. KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikras: kapsamindaki
miikellefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger
artigt Kazanglan elde etmek ve bunlara bagh haklan kutlanmak amaciyla faaliyette bulunan
miikelleflerden Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan yatrim fonlanm ve yatinm
ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu Hazine ve-Mafi}ye_Bakanhgmca belirlenenler i¢in bu oran
%0 olarak uygulapir. p TS
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Amerikan Dolar1 (USD) iizerinden alim satinu gerceklestirilen B Grubu katilma
paylarimn déviz cinsinden anapara kur farki gelirlerinin vergilendirilmesinde Hazine ve
Maliye Bakanhg’mn ilgili diizenlemeleri dikkate alinir.

Gelir Vergisi Kanunu'nun gecici 67. maddesinin (8) numaral: bendi uyarinca fon katilma
paylarimin fona iadesinden elde edilen gelirler icin yilhik beyanname verilmez. Diger gelirler
nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticari
isletmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsanu disindadir,

Kuramlar Vergisi Kanunu Gegici Madde 1 uyarinca dar mikellef kurumlarin Tiirkiye'deki
is yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin aracihigi olmaksizin elde edilen ve Gelir
Vergisi Kanununun gecici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilnns kazanglan tle bu
kuramlann tam miikellef kurumlara ait olup BIST ta islem goren ve bir yildan fazla siireyle elde
tutulan pay senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan ve gegici 67 nci maddenin (1) numaral
fikrasiin altinci paragrafi kapsanunda vergi Kesintisine tdbi tutulmayan kazanglan ve bu
kurumlarin daimi temsilcilert aracihiiyla elde ettikieri tamamu gegici 67 nci madde kapsaminda
vergi kesintisine tabi tutulmus kazanglar: igin yilhk veya dzel beyanname verilmez.

ESKIi SEKIL

12.2. Fon katilma paylar1 sadece onceden belirlenmis kisi veya kuruluglara tahsis edilmis
fonlar olarak adiandirilan “Qzel Fon” niteligi tasimaktadir. Tahsisli Satis Yapilacak Kisiler:

YENI SEKIL

12.2. Fon katilma paylar sadece 6nceden belirlenmis Kigi veya kuruluglara tahsis edilmisg
fonlar olarak adlandirilan “Ozel Fon” nitelii tasimaktadir.
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