
Y API KREDi PORTFOY YONETiMi A.S. 
SERB EST SEMSiYE FON' A BAGLl 

Y API KREDi PORT FOY PY ERENKOY SERB EST (DO Viz) OZEL FON' UN 
KATILMA PAYLARININ iHRACINA iLiSKiN izAHNAME 

Yap1 Kredi Portfoy Yonetimi A.S, tarafmdan 6362 sayth Sermaye Piyasas1 Kanunu'nun 52. ve 
54. maddelerine dayamlarak, 09/06/2015 tarihinde istanbul ili Ticaret Sicili Memurlugu'na
470218 sicil numaras1 altmda kaydedilerek 15.06.2015 tarih ve 8841 say1h Tiirkiye Ticaret
Sicili Gazetesi'nde (TTSG) ilan edilen Yap1 Kredi Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon
i�tiiziigii ve bu izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere olu$lumlacak Yap1 Kredi
Portfoy PY Erenkoy Serbest (Doviz) Ozel Fon'un kat1lma paylarmm ihracma ili$kin bu
izahname Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafmdan 27 ./ .03. / .2020. tarihindc onaylanm1$l1r. 

izahnamenin ouaylanmas1, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii 
anlamma gelmeyecegi gibi, izahnameye ili$kin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. 

ihra� edilecek katilma paylarma ili$kiu yattnm kararlar1 izahnamenin bir biitiin olarak 
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir. 

Bu izahname, Kurucu Yap1 Kredi Portroy Yonetimi A.S.'nin (www.yapikretliportfoy.com.tr) 
adresli resmi internet sitesi ile Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAPYnda (www.kap.org.tr) 
yay1mlanm1$11r. 

Fon'un, yatmm stratejisi dogrultusunda agirhkh olarak, Bazine ve Maliyc Bakanbg1 
tarafmdan doviz cinsinden ihra� edilen bor�lanma ara,;lan ve kira sertifikalan ile yerli 
ihra��•lann doviz cinsinden ihra� edilen para ve sermaye piyasas1 ara�larma yatmm 
yap1lacag111dan yatmmc1lar kur riskine maruz kalabilir. 

Aynca bu izahname k.'lhlma paylannm ahm satumnm yapt.ld1g1 ortamlarda, �emsiye fon 
i�liiziigii ile birlikte talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yahnmc1lara verilir. 
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I. FON HAKKINDA GENEL BiLGiLER 

Fon, Kanun hukumleri uyannca tasarruf sahiplerinden fon katilma pay1 kar~1hgmda toplanan 
nakitle, tasarruf sahipleri hesabma, inanr;:h mulkiyet esaslanna gore i~bu izahnamenin II. boliimiinde 
belirlenen varhk ve haklardan olu~an portfoyu i~letmek amac1yla kurulan, katilma paylan Semsiye 
Fon' a bagh olarak ihrar;: edilen ve tuzel ki~iligi bulunmayan ma! varl1g1d1r. 

1.1. Fona hi~kin Genel Bilgiler 

Fon'un 

Unvam: Yap1 Kredi Portfoy PY Erenkoy Serbest (Doviz) Ozel 
Fon 

Ad, : Erenkoy Serbest (Doviz) Ozel Fon 
Bagh Oldugu $emsiye Fonun Unvam: Yap, Kredi Portfoy Yonetimi AS. Serbest Semsiye 

Fon 
Bagh Oldugu Semsiye Fonun Tiirii : Serbest Semsiye Fon 
Suresi: Suresizdir 

1.2. Kurucu, Yonetici ve Portfoy Saklay1cm Hakkmda Genel Bilgiler 

1.2.1. U nvan ve Yetki Belgelerine ili~kin Bilgiler 

Kurucu ve Yonetici'nin 

Unvam : Yap1 Kredi Portfov Yonetimi AS. 
Yetki Belgesi/leri 1: Portfoy yoneticiligi ve yatmm 

faaliyetlerine ili~kin yetki belgesi. [ll 

Tarih: 13 .05 .2015 tarih ve 

dam~manlig1 

No : PYS/PY. l 7-YD.9/391 nolu faaliyet yetki belgesi. 
[1] 

Portfov Saklavicm 'nm 
Unvam: Yap, ve Kredi Bankasi AS. 
Portfoy Saklama Faaliyet iznine ili~kin Tarih: 03.02.2015 tarih 
Kurul Karar Tarihi ve Numarast No: 3/ 101 

1 2 2 ii ... etas1m B"I ·1 . 1121 en 
Kurucu ve Yonetici Yap, Kredi Portfoy Yonetimi A.$. 'nin 
Merkez adresi ve internet sitesi : Yapt Kredi Plaza A Blok Kat: 13 Levent 34330 

istanbul / Turkiye 
www.yapikrediportfoy.com. tr 

Telefon numaras1 : 02 12 385 48 48 
Portfoy Saklav1clSl Yam ve Kredi Bankasi A.S. 'nin 

un 

onet~!s. 



Merkez adresi ve internet sitesi: Yap1 Kredi D Blok Plaza Buyukdere Cad. Levent 
34330 Be~ikta~-istanbul 
www.yapikredi.com. tr 

Telefon numaras1: 0 212 339 70 00 

1.3. Kurucu Yoneticileri 

Fen'u temsil ve ilzama Kurucunun yonetim kurulu iiyeleri yetkili elup, yonetim kurulu 
iiyelerine ve kurucunun diger yoneticilerine ili~kin bilgiler a~ag1da yer almaktad1r: 

Adi Soyad1 

Bahar Seda 
i.KiZLER 

Ahmet 
c;iLOGLU 

Hayrettin Bulent 
iMRE 

Miige PEKER 

Murat 
ONER 

Gorevi 

ic;; Kontrolden 
Serumlu Yonetim 
Kurulu Oyesi ve 
Y onetim Kurulu 
Ba~kam 

Yonetim Kurulu 
Ba~kan Yard1mc1s1 

Sat1~ Pazarlama ve 
Yatmm 
Dam~manhg1 Gene! 
Miidiir Yard1mc1s1 

Yonetim Kurulu 
Uyesi ve Vekaleten 
Gene) Mi.idiir ve 
Yatmm Fonlan ve 
Ozel Pertfoy 
Y bnetimi Gene) 
Mudur Yard1mc1s1 
Emeklilik Fenian 
Gene I Mi.idiir 
Yard1mc1s1 

Son 5 Y1lda Yapt1g1 
Sirket-Gorev) 

i~ler (Yd- Tecriibesi 
(v1l) 

2012-Devam Finansal Raporlama, 
Gene I Muhasebe, Basel i~ 
Geli~tirme ve Hazine Orunleri ve 
Odeme Gruplanndan Serumlu Grup 
Direktorii 
2006-2012 Yap1 Kredi Bankasi 
Piyasa Riski Direktorii 
2016-Devam Yap1 ve Kredi 

Bankasi Planlama ve Kentrol Grup 
Direktorii 
2007 - 2015 Yap1 ve Kredi Bankasi 
Butc;;e ve Planlama Direktorii 
2002 - 2006 PwC - Denetim Miidiir 
Yard1mc1s1 
2014-Devam Sat1~ Pazarlama ve 
Yatmm Dam~manhg1 Gene) Miidiir 
Yard1mc1s1 
2012-2014 Pertfoy Y onetimi Gene I 
Miidiir Yard1mc1s1 
2010-2012 Portfoy Yonetimi Grup 
Ba~kam 
2014-Devam Yatmm Fenian ve 
OPY Gene) Miidiir Yard1mc1s1 
2012-2014 Sabit Getirili Menkul 
K1ymetler Grup Miidiirii 
2007-2012 Sabit Getirili Menkul 
K1ymetler Boliim Ba~kam 

2014-Devam Emeklilik Fenian 
Gene) Miidi.ir Yard1mc1s1 
2012-2014 Emeklilik Fenian Grup 
Mudi.irii 
2010-2012 Emeklilik Fenian Boliim 
Ba~kam 

, . 
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1.4. Fon Hizmet Birimi 

Fon hizmet birimi Yap1 ve Kredi Bankasi AS. nezdinde olu~turulmu~ olup, hizmet biriminde 
gorevli fon mtidtiriine ili~kin bilgiler agg1daki gibidir. 

Adi Sovad1 Gorevi Son 5 Ydda Yaptag1 i$1er (Y1l-Sirket-Gorev) Tecriibesi 

ismiDURMUS Miidi.ir 2007-Devam/Yapi ve Kredi Bankasi AS./Fon 22 Ytl 

Hizmet Miidtirii 

1.5. Portfoy Yoneticileri 

Fon malvarl1gmm, fonun yatmm stratejisi dogrultusunda, fonun yatmm yapabilecegi 
varhklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasas1 alanmda en az be~ yilhk tecriibeye sahip 
portfoy yoneticileri tarafmdan, yatmmc1 lehine ve yatmmc1 91kanm gozetecek ~ekilde PYS Tebligi 
dtizenJemeleri, portfoy yonetim sozle~mesi ve ilgili fon bilgilendirme dokiimanlan 9er9evesinde 
ybnetilmesi zorunludur. 

Fon portfoyuntin yonetimi i9in gorevlendirilen portfoy yoneticilerine ili~kin bilgilere KAP'ta 
yer alan siirekli bilgilendirme formundan (www.kap .org.tr) ula~ilmas1 mtimktindiir. 

1.6. Kurucu Hiinyesinde Olu$turulan veya D1$andan Temin Edilen Sistemler, Birimler 
ve Gorevli Personel ile Fonun Hag1ms1z Denetimini Yapan Kurulu$ 

Birim Birimin/Sistemin Olu$turuldugu Kurum 

Fon hizmet birimi Yap1 ve Kredi Bankasi AS. 

i~ kontrol Birimi Yap1 Kredi Portfoy Yonetimi AS. 

Risk Yonetim sistemi Yap1 Kredi Portfoy Yonetimi AS. 

Tefti$ birimi Yap1 Kredi Portfoy Yonetimi AS. 

Ara$hrma birimi Yap1 Kredi Portfoy Yonetimi AS. 

Diger birim ve hizmetler Yap, Kredi Portfoy Yonetimi AS. 

Fon' un finansal raporlannm bag1ms1z denetimi PwC Bag1ms1z Denetim ve Serbest 
Muhasebeci Mali Mii~avirlik AS. tarafmdan yaptlmaktadir. 

11. FON PORTFOYUNUN YONETiMi, YATIRIM STRATE.Tisi iLE FON 
PORTFOY SINIRLAMALARI 

2.1. Kurucu, fonun katilma pay1 sahiplerinin haklanm koruyacak ~ekilde temsili, yonetimi, 
ybnetiminin denetlenmesi ile faaliyetlerinin i9tiiztik ve izahname htiktimlerine uygun olarak 
yilriitiilmesinden sorumludur. Kurucu fona ait varhklar tizerinde kendi adma ve fon hesabma 
mevzuat ve i9tiiziige uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan dogan haklan kullanmaya 
yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yilriittilmesi esnasmda portfoy yoneticiligi hizmeti de dahil olmak 
iizere d1~andan hizmet almmas1, Kurucunun sorumlulugunu ortadan kaldirmaz. 

~~~~ 
./';f2-ir ff.ctn)~ tfoyu, kolektifportfoy yoneticiligine ili~kin PYS Tebligi ' nd belirtilen ilkeler ve 

foD,, po[tfqyu_r_1e· 8atri'l edilebilecek varhk ve haklara ili~kin Teblig' de y sm1rlamalar 
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2.3. Fonun yatmm stratejisi doviz cinsinden para ve sermaye piyasas1 arac;:lanna yatmm 
yap!lmas1 i.izerine kuruludur. Bu dogrultuda fon toplam degerinin en az %80'i Bazine ve Maliye 
Bakanhg1 tarafmdan doviz cinsinden ihrac;: edilen borc;:lanma arac;:lan ve kira sertifikalan ile yerli 
ihrac;:c;:Ilann doviz cinsinden ihrac;: edilen para ve sermaye piyasas1 arac;:larmdan olu~acakt1r. Fon' un 
kalan k1sm1 TL veya yabanc1 para cinsinden diger para ve sermaye piyasas1 arac;:lanna yatmlabilir. 

Fon yatmm stratejisi olarak doviz cinsi varhklara yatmm yaparak doviz cinsi mutlak getiri 
hedeflemektedir. 

Fon doviz cinsi varhklar ve i~lemler olarak ise; Ti.irk Devleti, ii bzel idareleri, Kamu Ortakhg, 
idaresi ve belediyeler ile Devletin kefalet ettigi diger kurulu~lar tarafmdan yurtd1~mda ihrac;: edilen 
Eurobond ' lara, sukuk ihrac;:lanna, Ti.irkiye'de ihrac;: edilen dbviz cinsinden/dovize endeksli 
borc;:lanma senetlerine, Ti.irk bzel ~irketlerinin ihrac;: ettigi eurobond' lar ve sukuklar dahil doviz cinsi 
borc;:lanma senetlerine, geli~mi~ ve geli~mekte olan i.ilkelerin kamu ve ozel sektor borc;:lanma 
arac;:lanna (eurobond, hazine/devlet bono/tahvili, ve/veya benzer yap1daki diger borc;:lanma arac;:lan), 
geli~mi~ ve geli~mekte olan i.ilkelerdeki ~irketlerin pay senetleri ile Amerikan ve Global Depo 
Sertifikalanna (ADR-GDR), geli~mi~ ve geli~mekte olan i.ilkelerin i.ilkelerde ihrac;: edilmi~ yabanc1 
fonlarm katilma paylan ve altm ve diger k1ymetli madenleri ile bu madenlere dayah olarak ihrac;: 
edilen sermaye piyasas1 arac;:lanna, emtiaya dayah ti.irev i.irunlere yatmm yapabilecektir. Aynca, fon 
portfoyunde, sozi.i gec;:en ti.im varhklara ve/veya bu varhklar i.izerinden olu~turulan endekslere 
yonelik organize ve/veya tezgahi.isti.i ti.irev arac;:lara; yurtic;:inde ve/veya yurt d1~mda kurulmu~ Borsa 
Yatmm Fonlan, Gayrimenkul Yatmm Fonlan ve Giri~im Sermayesi Yatmm Fonlan dahil olmak 
i.izere yatmm fonlan ile her turli.i yatmm ortakhg, paylanna da yer veri lebilecektir. 

Fon piyasa ~artlan uygun oldugunda c;:e~itli SW AP sozle~meleri yapabilir, varhga dayah 
menkul k1ymetlere (asset-backed securities), Kredi Temerruti.ine Bagh Tahvil (Credit Link Notes -
CLN), mortgage-backed securities vs. ve yap!landmhm1~ yatmm arac;:lannda uzun veya k1sa 
pozisyon alarak yatmm yapabilir. Fon aynca Krediye Dayah Swap Sozle~mesi (CDS) 
sozle~melerinde uzun veya k1sa pozisyon alabilir. 

TL cinsi varhk ve i~lemler ic;:inde kamu ve ozel sektor borc;:lanma arac;:lan, varhga dayah 
menkul k1ymetler, varhk teminath menkul k1ymetler, yurt d1~mda ihrac;: olan TL cinsi menkul 
k1ymetler, ortakhk paylan, varantlar, yap!landmlm1 ~ yatmm arac;:lan, sertifikalar, borsa yatmm 
fonlan, gayrimenkul yatmm fonlan ve giri~im sermayesi yatmm fonlan dahil yatmm fonu kaulma 
paylan, yatmm ortakhklan paylan, repo, ters repo yer alabilir. Bu varhklara dayah veya bu 
varhklardan olu~an endekslere dayah borsada i~lem goren veya tezgahi.istu piyasa i~lemler 
yaptlabilir. VJOP' ta i~lem goren vadeli sozle~meler ve opsiyonlar fona dahil edilebilir. 

2.4. Ybnetici tarafindan, Fon portfoyunde yer alabilecek varltk ve i~lemlere dair azami bir 
sm1rlama getirilmemi~ olup, Teblig' in 4.2'nci maddesinde yer alan tum enstrumanlara yatmm 
yapabi lecektir. 

2.5. Fonun e~ik degeri % 100 BIST-KYD 1 Ayhk Mevduat USD Endeksi ' dir. 
Ti.irk Liras1 (TL) cinsinden ihrac edilen A grubu paylar icin esik deger getirisi, BIST-KYD 1 

Aylik Mevduat USD Endeksinin hesaplama donemindeki, donem ba~1 ve donem sonu degerinin 
ilgili gi.inlerde TCMB tarafmdan a91klanan doviz ah~ kuru dikkate almarak TL' ye c;:evrilmesi sonucu 
hesaplanan TL getirisidir. 

Amerikan Dolan (USD) cinsinden ihrac;, edilen B grubu paylar icin esik deger getirisi, BIST
KyY; ..:1~'.-~ ~i ~~ tyievduat USD Endeksinin hesaplama donemindeki getirisidir. 

.f "tJSD/TR·Y 'g~tir isi hesaplamasmda hesaplama donemi ba~t ve hesaplama donemi sonu 
tarihlefit1de-TCMB drnfmdan saat 15 :30' da a91klanan gosterge niteligindeki USD do1 · ah~ kurlar1 

' I I. ,. 
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Fon serbest fon niteliginde oldugu i9in, Performans Tebligi uyannca, bu Teblig' de belirlenen 
e~ik deger alt smmna ili~kin esaslar uygulanmaz. 

2.6. Fon portfoyune riskten korunma ve/veya yatmm ama9h yurti9i ve d1~mda i~lem goren 
doviz, faiz, ortakhk pay1, k1ymetli madenler, finansal endeksler, sermaye piyasas1 arar;:larma dayali 
tiirev ara9lar (vadeli i~lemler ve opsiyon sozle~meleri), sakl1 tiirev arac;;lar, varant ve sertifikalar dahil 
edilebilir. Fon ileri valorlii bor9lanma ara9lan i~lemleri ve ileri valorlii altm i~lemlerine taraf olabilir. 
Tiirev i~lemler hem tezgahiistii piyasalar aracil1g1yla hem de organize piyasalar arac1hg1yla 
yapilabilecektir. 

Fon portfoyune riskten korunma ve/veya yatmm ama9h borsa d1~mdan faize dayah swap 
sozle~meleri, faiz swaplarma dayah ahm ve sat1m yom1nde "swaption (swap opsiyon)" sozle~meleri 
ve diger swap sozle~meleri dahil edilebilir. 

Portfoye alman tiirev ara9lann Fon' un yatmm stratejisine uygun olmas1 zorunludur. 

Repo/Ters Repo pazanndaki i~lemlerin yam s1ra menkul k1ymet tercihli ve/veya pay senedi 
repo/ters repo i~lemleri yapilabilecektir. 

Kald1rar;: kullamm1; 

• Vadeli i~lemler ve opsiyonlar gibi belirli bir teminat, prim ya da odeme kar~1hg1 nispi i~lem 

yap1labilmesine imkan tamyan kald1ra9li i~lemlere yatmm yaptlarak, 

• Menkul K1ymet Tercihli Repo Pazan ile Pay Senedi Repo Pazan ve Repo/Ters Repo 

Pazan ' nda repo yoluyla fan tern in edilerek, 

• Kredi kullamlarak kredili menkul k1ymet ahm1 ve a91ga satl~ gibi diger bor9lanma 

yontemleriyle ger9ekle~tirilebilir. 
Kald1rac;; yaratan i~lemlere ili~kin pozisyon hesaplamas1 yapthrken dayanak varl1gm piyasa fiyat1 

olarak, Finansal Raporlama Tebligi' nde yer alan esaslar 9er9evesinde belirlenen fiyat esas alm1r. 

Fon sadece yapilan i~lemlerle ilgili olmas1 kayd1yla yatmm yapt1g1 para ve sermaye piyasas1 ya 
da diger finansal varhklan teminat olarak gbsterebilir 

Portfoye borsa d1~mdan tiirev arac;; ve swap sozle~meleri, repo-ters repo sbzle~meleri dahil 
edilebi lir. Borsa d1~1 sozle~meler fonun yatmm stratejisine uygun olarak fan portfoyune dahil edilir. 
Sozle~melerin kar~t taraflarmm yatmm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmas1, herhangi bir 
ili~kiden etkilenmeyecek ~ekilde objektif ko~ullarda yapilmas1 ve adil bir fiyat ic;;ermesi ve fonun 
fiyat ac;;1klama dbnemlerinde ger9ege uygun degeri uzerinden nakde doni.i~turiilebilir olmas1 
zorunludur. 

Aynca, borsa d1~1 ti.irev ara9 ve swap sozle~meleri, repo-ters repo sozle~melerinin kar~1 tarafinm 
denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka, arac1 kurum v.b.)olmas1 ve fonun fiyat 
ac;;1klama donemlerinde "guvenilir" ve "dogrulanabilir" bir yontem ile degerlenmesi zorunludur. 

2.7. Portfoye dahil edilen yabanc1 yatmm arac;;lannm se9iminde Yatmm Fonlanna ili~kin 
~thbe~'in 4, 1.6' nc1 ve 4 . l .2.2'nci maddelerinde yer alan a~ag1daki esaslara uyulur. 

~ y . ~· ··.- '. , ' . ' .. 
(/ : Yaba nc1\ para ve sermaye piyasas1 arac;;lan Yatmm Fonlanna ili~kin 

1/ madcksinck'yer '&Ian a~ag1daki esaslar dahilinde fon portfoyune dahil edilebilir. 
·j · 1 1 lj 
\~ ': ~ \• \,~. •,, • / 7 I ~ • 

\ ., • .. ,7 s,..,_. ·' ./ { • 
.ft .., 

. ;,/ l ,. ~- .~ 
'~~.--::::4,._ 



Yurtd1$mda ihra<;, edilen bor9lanma ara9lanmn ve kira sertifikalannm, tabi oldugu otorite 
tarafmdan yetkilendirilmi$ bir saklay1c1 kurulu$ nezdinde saklanmas1, fiyatmm veri dag1t1m kanallan 
vas1tas1yla ilan edilmesi ve fonun fiyat ac;1klama d6nemlerinde Finansal Raporlama Tebligi 
duzenlemeleri c;,erc;,evesinde gerc;,ege uygun degeri Ozerinden nakde donu$turtilebilecek nitelikte 
likiditasyona sahip olmas1 $artlanyla, yurtd1$mda borsa d1$mdan fon portfoyune dahil edilmesi 
mumktindtir. 

Fon portfoyune sadece derecelendirmeye tabi tutulmu$ yurtd1$mda ihrac;, edilen borc;lanma 
arac;lannm ve kira sertifikalan ahnabilir. ilgi li aracm derecesini belirleyen belgeler yonetici 
nezdinde bulundurulur. 

2.8. Fon portfoyilne a$ag1da belirtilen geli$mi$ ve geli$mekte olan Olkelerde ihra<;, edilmi$ 
yabanc1 fonlann katilma paylan dahil edilebi lir: 

ABO, ingiltere (Birle$ik Kralhk), Fransa, Almanya, Japonya, Bel9ika, Avusturya, Kanada, 
Avustralya, isvic;,re, Malta, Luksemburg, Norvec;,, ispanya, Hollanda, italya, Singapur, Finlandiya, 
Danimarka, Hong Kong, Portekiz, Yunanistan, Arjantin, Brezilya, Kolombiya, Ekvator, M1s!f, ~iii, 
Endonezya, israil, Guney Kore, isvec;,, Singapur, Yeni Zellanda, Macaristan, Cek Cumhuriyeti, 
Meksika, Nijerya, Peru, Filipinler, Polonya, Romanya, Rusya, Guney Afrika, Ukrayna, Uruguay, 
Venezuella, Vietnam ulkelerine ait olanlar almabilir. 

2.9. Fon portfoyune yapilandmlm1$ yatmm arac;lan dahil edilebi lecek olup, yapilandmlm1$ 
yatmm arac;lannm; Fon'un yatmm stratejisine ve risk yap1sma uygun olmas1, ihra991smm ve/veya 
varsa yatmm aracmm, Fon Tebligi' nin 32. maddesinde belirtilen yatmm yap1labi lir seviyeye denk 
gelen derecelendirme notuna sahip olmas1, derecelendirme notunu ic;eren belgelerin Kurucu 
nezdinde bulundurulmas, ve tabi oldugu otorite tarafmdan yetkilendiri lmi$ bir saklay1c1 kurulu$ 
nezdinde saklanmas1 gereklidir. Yurt d1$mda ihrac; edilmi$ olmas1 durumunda borsada i$lem gormesi 
$art1 aramr. Turkiye'de ihrac;, edilmi$ olmas1 durumunda, ihra<;, belgesinin Kurulca onaylanm1$ 
olmas,, fiyatmm veri dag1t1m kanallan vas1tas1yla ilan edilmesi, fonun fiyat ac;,1klama donemlerinde 
Finansal Raporlama Tebligi dilzenlemeleri 9er9evesinde ger9ege uygun degeri Ozerinden nakde 
donti$ttin1lebilir nitelikte likiditeye sahip olmas1 zorunludur. 

Yapilandmlm1$ yatmm arac;larmm dayanak varhklan, bzel sektor ve kamu bor9lanma 
arac;lan, ortakltk paylan, faiz, doviz, altm, diger k1ymetli madenler ve finansal endekslerden 
olu$abilmekte olup, sbz konusu dayanak varhklann getirisi ile birlikte bir ttirev aracm 
kombinasyonundan olu$an yapilandlfilm1$ yatmm arac;lan da portfoye dahil edilebilecektir. 

Yap ilandmlm1$ borc;lanma arac;,lannm getirisi temelde i9eriginde bulunan dayanak varhgm 
getirisine baglt olmakta ve dayanak varhk ile birlikte kullamlan turev enstrumanm getirisinin 
bile$kesinden olu$an bir getiriyi bu varhklann riski dogrultusunda sunmaktad1r. 

ID. TEMEL YA TIRIM RiSKLERi VE RiSKLERiN OLCUMU 

Yatmmcdar Fon'a yatmm yapmadan once Fon' la ilgili temel yatmm risklerini 
degerlendirmelidirler. Fon'un maruz kalabilecegi temel risklerden kaynaklanabilecek degi$imler 
sonucunda Fon birim pay fiyatmdaki olas1 du$il$lere bagh olarak yatmmlarmm degerinin ba$langu;: 
degerinin altma dil$ebilecegini yatmmcilar goz ontinde bulundurmahdlf. 

/r.;·, a;J'-S.'Ronun maruz kalabilecegi riskier ~unlard1r: -r " J.-,, . \ 

I/ }/{(':::_,t'), l i~_isa Riski: Piyasa ri~ki ile borc;lanmay1 temsil eden finansal 
il .::: ~pay4trJ n11),. ·d,g~r menkul kiymetlenn, doviz ve dovize endeksli ii 
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sozle~melere ili~kin ta~man pozisyonlann degerinde, faiz oranlan, ortakhk pay1 fiyatlan ve doviz 
kurlarmdaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Soz 
konusu risklerin detaylarma a~ag1da yer verilmektedir: 

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyune faize dayah varhklann (bon;;lanma arac1, ters repo vb) 
dahil edilmesi halinde, soz konus varhklarm degerinde piyasalarda ya~anabilecek faiz 
oranlan degi~imleri nedeniyle olu~an riski ifade eder. 

b- Kur Riski: Fon portfoyune dahil edilecek doviz cinsinden varl1klara ili~kin olarak, doviz 
kurlannda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon'un maruz kalacag1 zarar 
olasd1gm1 ifade etmektedir. 

c- Ortakhk Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoyune ortakhk pay1 dahil edilmesi halinde, Fon 
portfoyunde bulunan ortakhk paylannm ftyatlannda meydana gelebilecek deg;i~iklikler 
nedeniyle portfoyun maruz kalacag1 zarar olas1hg1nt ifade etmektedir. 

2) Kar~• Taraf Riski: Kar~1 tarafm sozlesmeden kaynaklanan yuktimluluklerini yerine 
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas i~lemlerinde ortaya c;:1kan aksakhklar 
sonucunda odemenin yapilamamas1 riskini ifade etmektedir. 

3) Likidite Riski: Fon portfoyunde bulunan finansal varhklann istenildigi anda p1yasa 
fiyatmdan nakde donusturulememesi halinde ortaya c;:1kan zarar olas1hg1dir. 

4) Kaldirai;: Yaratan i~lem Riski: Fon portfoyune turev arac;; (vadeli islem ve opsiyon 
sozlesmeleri), sakh turev arac;;, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorlu 
tahvil/bono ve altm ahm islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kald1rac;; yaratan benzeri 
islemlerde bulunulmas1 halinde, ba~lang1c;; yatmm1 ile baslang1c;; yatmmmm uzerinde pozisyon 
ahnmas1 sebebi ile fonun ba~lang1c;; yatmmmdan daha yuksek zarar kaydedebilme olas1hg1 kald1rac;; 
riskini ifade eder. 

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel surec;;lerindeki aksamalar 
sonucunda zarar olusmas1 olas1hgm1 ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklan arasmda kullantlan 
sistemlerin yetersizligi, basans1z yonetim, personelin hatah ya da hileli islemleri gibi kurum ic;;i 
etkenlerin yam s,ra dogal afetler, rekabet kosullan, politik rejim degisikligi gibi kurum d1~1 etkenler 
de olabilir. 

6) Yogunla~ma Riski: Belli bir varhga ve/veya vadeye yogun yatmm yapilmas1 sonucu 
fonun bu varhgm ve vadenin ic;;erdigi risklere maruz kalmas1dir. 

7) Korelasyon Riski: Farkh finansal varhklann piyasa kosullan altmda belirli bir zaman 
dilimi ic;;erisinde aynt anda deger kazanmas1 ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkh 
finansal varl1gm birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlti ili~kileri nedeniyle dogabilecek zarar 
ihtimalini ifade eder. 

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylannm satdd1g1 donemden sonra mevzuatta ve diizenleyici 
otoritelerin dtizenlemelerinde meydana gelebilecek degi~iklerden olumsuz etkilenmesi riskidir. 

~<--:.---J~ Yaptlandmlm1~ Yatmm Arac1: Yapilandmlm1~ yatmm arac;;lanna yapilan yatmmm 
~/ "b~k f~nm'edik ve olagand1s1 gelismelerin yasanmas1 durumlarmda vade ic;inde veya vade sonunda 

.. i .i~*-1~·1? k~J.:be~!lm~si m~~~i.i~d~r. -~ap'.landmlm1s ya_tmm arac;;lan~m dayan k varhklan tizerine 
f -~o;.\:1$1:unilan strateJilenn getmsmm dg1h donemde negat1f olmas1 hahn.de, y me, vade sonunda 
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di.i$ebilir. Yaptlandlfllm1~ yatlflm ara9lanna yatlflm yaptlmas1 halinde kar$1 taraf riski de mevcuttur. 
Yatlflmc1, yaptlandlfllm1$ yatlflm ara9lanna ili$kin olarak $irketin kredi riskine maruz kalmakta ve 
bu risk ol9i.isi.i nde bir getiri beklemektedir. Yaptlandmlm1$ yatmm ara9lannda yatmmctlar 
ihra99mm bdeme riskini de almaktadtr. Odeme riski ile ihra991 kurumun yaptlandmlm1$ yatmm 
ara9lanndan kaynaklanan yuki.imli.i li.iklerini yerine getirememe riski ifade edilmektedir. Kar$• taraf 
riskini minimum seviyede tutabilmek adma ihra99mm ve/veya varsa yatmm aracmm yatmm 
yaptlabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmas1 ko$ulu aranmaktad1r. 
Olagand1~1 korelasyon degi~iklikleri ve olumsuz piyasa ko$ullannda ortaya 91kabilecek likidite 
sorunlan yaptlandmlm1~ yatmm ara9lan i9in bnemli riskier olu~turmaktadtr. Piyasa yap1ctl1g1 
olmad1g1 durumlarda yaptlandmlm1~ yatmm ara9lanmn likidite riski i.ist seviyededir. 

10) ihra<;<;• Riski: Fon portfoyune alman varhklarm ihra991smm yi.iki.imli..ili..iklerini k1smen 
veya tamamen zamanmda yerine getirememesi nedeniyle dogab ilecek zarar ihtimalini ifade eder. 

11) K1ymetli Madenler Riski: Fonun i9inde yer alan k1ymetli madenlerin fiyatlanndaki 
hareketler nedeniyle k1ymetli madenlerin ve k1ymetli madenlere dayah finansal ara9lara ili$kin 
pozisyon durumuna bagh olarak maruz kaltnabilecek zarar olas1ltg1d1r. 

12) A<;1ga Sat•~ Riski: Fon portfoyu adma a91ga satI $1 yaptlan finansal ara9lann piyasa 
likiditesinin daralmas1 sebebiyle geri altm1 yaptlarak iadesi imkanlannm azalmas1 durumunu ifade 
eder. 

13) Baz Riski: 
Fonun i9inde yer alan vadeli i$1eme konu olan dayanak varl1gm vadeli i$lem fiyat1 ile spot 

fiyat1 arasmdaki fiyat farkhhg1 degi$imini ifade etmektedir. Vadeli i~lem sbzle~mesinde ilgili vade 
sonunda vadeli i$1em fiyat1 ile spot fiyat birbirine e~it olmaktad1r. Ancak vadeli i$1em 
sbzle~melerinde i$1em yaptlan tarih ile vade sonu arasmda ge9en zaman i9erisinde vadeli fiyat ile 
spot fiyat teorik fi yatlamadan farkh olabi lmektedir. Dolay1s1 ile burada Baz Deger' in sbzle~me 

vadesi boyunca gosterecegi degi$im riskini ifade etmektedir. 

14) Opsiyon Duyarhhk Riski: 
Fonun i9inde yer alan opsiyon sbzle~melerinin degerini etkileyen temel faktorler (fiyat 

oynakhg1, spot fiyat, kullamm fiyat1, vadeye kalan sure, risksiz faiz oram, kar pay1.) bulunmaktad1r. 
Opsiyon sbzle$mesinin fiyat1 ile fiyata etki eden faktorler arasmdaki ili~kinin 6l9i.isi.inde, sozle~me 
vadesi boyunca gosterecegi degi~im riskini ifade etmektedir. Delta, finansal k1ymetin fiyatmda 
meydana gelen bir birimlik degi~im kar~1smda opsiyon fiyatmm ka9 birim degi~ecegini 
gostermektedir. Gamma, finansal k1ymetin fiyatmdaki bir birim degi$meye bagh olarak deltada 
meydana gelen degi$meyi ol9mektedir. Theta, opsiyonun vadeye kalan gi.in say1smdaki bir gunli.ik 
degi$im kar$tSmda opsiyonun degerinde meydana gelen degi~imi ol9mektedir. Vega, opsiyonun 
altmda yer alan finansal k1ymetin volatilitesinde meydana gelen bir birimlik degi~imin, opsiyonun 
fiyatmda meydana getirecegi degi~imi ol9mektedir. Rho, faiz oramndaki bir birimlik degi$im 
kar~1smda opsiyonun fiyatmda meydana gelecek degi~irni bl9mektedir. 

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin ol<;iimiinde kullamlan yontemler ~unlardir: 
Fonun yatmm stratejisi ile yatmm yap tlan varhklarm yap1sma ve risk di.izeyine uygun bir 

risk yonetim sistemi olu~turulmu~tur. 

~irket tiirev ara9lardan kaynaklanan riskleri de i9erecek ~ekilde, fon portfoyuni..in i9erdigi 
ti.i;n piyasa risklerini kapsayan "Riske Maruz Deger" ybntemini risk bl9iim mekanizrnas1 olarak 

,1".Pfe;mi~ v,ef:rJsk ybnetim sistemini de bu 6l9i.im rnodelini esas alarak olu~turmu~tur. RMD, belirli 
[ 7 &tive_E arnf1g1npa ve ol9i.im si.iresi i9inde bir fon portfoyuni..in kaybedebilecegi maks· mum degeri ifade 

f, ;·etfuektedir., RMD, piyasa fiyatlanndaki hareketler nedeniyle edilecek zarar Ii 'tini degil, belirli 
t: . > vJrsayi'rnlar alt1ndaki muhtemel zarar limitini gosterrnektedir. Riske ' aruz De , gi.inluk olarak, 
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tek tarafl1 %99 guven arahgmda, tarihsel gozlem yontemi, 20 i$ giinii elde tutma suresi ve 2 yilltk 
(500 i$ giinii) gozlem suresi kullamlarak hesaplamr. 

Portfoye dahil edilen borsa d1~1 turev arar;: ve swap sozle~meleri kar$I taraf riskine yo! ac;,ar. 
Kaq1 taraf riski Rehber' de belirlenen piyasaya gore ayarlama (mark to market yontemine gore) 
yontemi ile hesaplamr. Kar$! taraf riski, fon toplam degerinin % 200' iinii a$amaz. 

Diger risk faktorlerine dair olc;,umler mevzuatta, fonun bagh oldugu $emsiye fonun 
ic;,tuzugunde ve bu izahnamede yer alan fon sm1rlamalan dogrultusunda olc;,ulur. 

Likidite riski hesaplamalarmda portfoyun ic;,inde yer alan sermaye piyasas1 arac;,lannm 
tarihsel i$lem hacim ortalamalan degerlendirilir. Degerlendirme surecinde, her bir ortakhk pay1 ic;,in 
son 500 i$ gununde olu$an gunluk i$lem hacimlerinin ortalamas1 ile o ortaklik paymm fon 
portfoyundeki miktan kar$tla$tmhr; her bir borc;,lanma arac1 ic;,in son 250 i$ gununde, 125 i$ gununde 
ve 20 i$ gununde olu~an gunluk i$lem hacimlerinin ortalamasmm yuksek clam ile o borc;,lanma 
aracmm fon portfoyundeki miktan kar$tla$tmhr. 

3.3. Kaldira~ Yaratan i~lemler 

Fon portfoyune kaldtrac;, yaratan i$lemlerden; Turev Arac;, (Vadeli i$Iem ve opsiyon 
sozle$meleri), Sakh Turev Arac;,, Swap Sozle$mesi, Yarant, Sertifika, ileri Yalorlu Tahvil/Bono Alim 
i$lemleri, ileri Valorlu Altm Alim i$1emleri, Yaptlandmlm1$ Yatmm Arac;,lan, Odunc;, Alma ve 
Ac;,1ga Sall$ i$1emleri dahil edilecektir. 

3.4.Kaldirac;, yaratan i$1emlerden kaynaklanan riskin olc;,umunde Rehber'de belirlenen esaslar 
c;,erc;,evesinde Mutlak RMD Yontemi kullamlacakttr. Fon portfoyunun Mutlak Riske Maruz Degeri, 
fon toplam degerinin %30'unu a$amaz. 

3.5. Kald1rac;, yaratan i~Iemlere ili~kin olarak arac;, bazmda ayn ayn hesaplanan pozisyonlann 
mutlak degerlerinin toplanmas1 (sum of notionals) suretiyle ula~tlan toplam pozisyonun fon toplam 
degerine oramna "kald1rac;," denir. Fonun kald1rac;, limiti fon toplam degerinin %250'sidir. 

3.6. Fon portfoyune alman yaptlandmlm1$ yatmm arac;,lannm sakh turev arac;, niteligi ta$1y1p 
ta$1mad1g1 Kurucu tarafindan degerlendirilerek soz konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler 
Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yaptlandmlm1~ yatmm aracmm sakh tiirev arac;, niteliginde 
olmas1 halinde, risk olc;,umune ili$kin olarak Rehber'de yer alan esaslar uygulamr. 

3. 7. Saki! tu rev arac;,lar turev arac;, niteligi ta$tmakta olup, risk yonetimi gene! esaslan 
dogrultusunda Kurucu/Yonetici nezdinde yer alan risk yonetimi birimi tarafmdan Rehber 
kapsammda fon portfuyunun piyasa riski (sakh turev arac;,lann ic;,erdigi ri skier RMD yontemi 
ic;,erisine dahil edilerek) ve kald1rac;, yaratan riski ile ilgili olc;,umlemeler yap1hr. 

IV. FON PORTFOYUNUN SAKLANMASI VE FON MALVARLIGININ AYRilJGI 

4.1. Fon portfoyunde yer alan ve saklamaya konu olabilecek varhklar Kurulun portfoy 
saklama hizmetine ili$kin duzenlemeleri c;,erc;,evesinde Portfoy Saklay1c1s1 nezdinde saklamr. 

. 4.2: Portfoy Saklay1c1s1' nm, fon portfoyiinde yer alan ve Takasbank'm saklama hizmeti 
,;•:V;fdigiipari rxe sermaye piyasas1 arac;,lan, k1ymetli madenler ile diger varl1klan Takasbank nezdinde 

,. • i_lgi!j !on adm~ ac;,Jlan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlann d1$m kalan varl1klar ve 
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Takasbank' m eri~imine imkan saglamr. Bu durumda dahi Portfoy Saklay1c1s1'rnn yi.iki.imli.ili.ik ve 
sorumlulugu devam eder. 

4.3. Fon'un malvarl1g1 Kurucu ' nun ve Portfoy Sak1ay1c1s1'nm malvarhgmdan ayndtr. 
Fon 'un malvarhg1, fon hesabma olmas1 ~artiyla kredi almak tilrev arac; i~lemleri veya fon adma 
tarafo lunan benzer nitelikteki i~lemlerde bulunmak haricinde teminat gosterilemez ve rehnedilemez:
Fon malvarhg1 Kurucunun ve Portfoy Saklay1c1smm yonetiminin veya denetiminin kamu 
kurumlanna devredilmesi halinde dahi ba~ka bir amavla tasarruf edilemez, kamu alacaklannm tahsili 
amac1 da dahil olmak uzere haczedilemez, uzerine ihtiyati tedbir konulamaz ve iflas masasma dahil 
edilemez. 

4.4. Portfoy saklay1c1s1; fona ait finansal varhklann saklanmas1 ve/veya kay1tlann tutulmas1, 
diger varhklarm aidiyetinin dogrulanmas1 ve takibi, kay1tlanmn tutulmas1, varhk ve nakit 
hareketlerine ili~kin i~lemlerin yerine getirilmesinin kontrolu ile mevzuatta belirtilen diger 
gorevlerin yerine getirilmesinden sorumludur. Bu kapsamda, portfoy saklay1c1s1; 

a) Yatmm fonlan hesabma katdma paylannm ihrav ve itfa edilmesi i~lemlerinin mevzuat ve 
fon ivti.izugu hi.iki.imlerine uygunlugunu, 

b) Yatmm fonu birim katilma pay1 veya birim pay degerinin mevzuat ile fon ivtiizi.igi.i, 
izahname hi.iki.imleri c;erc;evesinde belirlenen degerleme esaslanna gore hesaplanmasm1, 

c) Mevzuat ile fon ic;ti.izilgil, izahname hilkilmlerine aykm olmamak ~art1yla, 
Kurucu/Yonetici ' nin talimatlanmn yerine getirilmesini, 

d) Fon'un varhklanyla ilgili i~lemlerinden dogan edimlerine ili~kin bedelin uygun surede 
aktanlmasm1, 

e) Fon 'un gelirlerinin mevzuat ile fon ic;tilzugu, izahname hukumlerine uygun olarak 
ku llam lmasm1, 

f) Fon'un varhk ahm sat1mlannm, portfoy yap1smm, i~lemlerinin mevzuat, fon ic;tuzugu, 
izahname hukumlerine uygunlugunu 

saglamakla yilki.imli.idi.ir. 

4.5. Portfoy saklay1c1s1; 

a) Fona ait varhklann ayn ayn, fona aidiyeti ac;1kc;a belli olacak, kay1p ve hasara 
ugramayacak ~ekilde saklanmasm1 saglar. 

b) Beige ve kay1t duzeninde, fona ait varhklan, haklan ve bunlann hareketlerini fon bazmda 
duzenli olarak takip eder. 

c) Fona ait varhklan uhdesinde ve diger kurumlardaki kendi hesaplannda tutamaz ve kendi 
aktifleriyle ili~kilendiremez. 

4.6.a) Portfoy saklama hizmetini yi.iruten kurulu~, yuki.imli.ili.ik lerini yerine getirmemesi 
nedeniyle Kurucu ve katilma payt sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur. Kurucu, Portfoy 
Saklay1c1smdan; Portfoy Saklay1c1s1 da Kurucu'dan, Kanun ve Saklama Tebligi huki.imlerinin ihlali 
nedeniyle dogan zararlarm giderilmesini talep etmekle yukumludi.ir. Katdma pay1 sahiplerinin 
Kurucu veya Portfoy Saklay1c1sma dava ac;ma hakk1 sakhdir. 

b) Portfoy saklay1c1s1, portfoy saklama hizmeti verdigi portfoylerin ybnetiminden veya 
piyasadaki fiyat hareketlerinden kaynaklanan zararlardan sorumlu degildir. 
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4.7. Portfoy saklay1c1s1, saklama hizmetinin fonksiyonel ve hiyerar~ik olarak diger 
hizmetlerden ayn$tmlmas1, potansiyel yikar yat1~malannm duzgi.in bir ~ekilde belirlenmesi, 
onlenmesi, onlenemiyorsa yonetilmesi, gozetimi ve bu durumun fon yatmmcilanna ac;:1klanmas1 
kayd1yla fona portfoy degerleme, operasyon ve muhasebe hizmetleri, katilma pay1 ahm sat1mma 
aractl1k hizmeti ve Kurulca uygun gorulecek diger hizmetleri verebilir. 

4.8. Portfoy saklay1c1s1 her gun itibari ile saklamaya konu varltklann mutabakatm1, bu 
varl1klara merkezi saklama hizmeti veren kurumlar ve Kurucu veya yatmm ortakltg1 ile yapar. 

4.9. Portfoy saklay1c1s1 portfoy saklama hizmetini yi.iruturken kar~tla~abilecegi 91kar 
c;:at1~malanmn tammlanmasm1, onlenmesini, yonetimini, gozetimini ve a91klanmas1m saglayacak 
gerekli politikalan olu~turmak ve bunlan uygulamakla yi.iki.imludi.ir. 

4.10. Kurucu ' nun uc;:uncu ki~ilere olan borc;:lan ve yukumlulukleri ile Fon'un aym uc;:unci.i 
ki~ilerden olan alacaklan birbirlerine kar~1 mahsup edilemez. 

4.11. Portfoy saklama hizmetini yuruten kurulu~, yuki.imli.iluklerini yenne getirmemesi 
nedeniyle Kurucu ve katilma pay1 sahiplerine verdigi zararlardan sorumludur. 

4.12. Kurucu, Portfoy Saklay1c1smdan; Portfoy Saklay1c1s1 da Kurucu'dan, Kanun ve 
Saklama Tebligi huki.imlerinin ihlali nedeniyle dogan zararlann giderilmesini talep etmekle 
yi.ikumli.idi.ir. Kati Ima pay1 sahiplerin in Kurucu veya Portfoy Saklay1c1sma dava ac;:ma hakk1 sakhdtr. 

4.13. Portfoy saklay1c1s1, portfoy saklama hizmeti verdigi portfoylerin yonetiminden veya 
piyasadaki fiyat hareketlerinden kaynaklanan zararlardan sorumlu degildir. 

4.14. Portfoy Saklay1c1s1, 6362 sayil1 Sermaye Piyasas1 Kanunu ve ilgili diger mevzuattan 
kaynaklanan yuki.imlu luklerini yerine getirmemesi nedeniyle katilma pay1 sahiplerine kar~1 
sorumludur. 

4.15. Portfoy saklama sozle~mesinde portfoy saklay1c1smm Kanun ve Saklama Tebligi 
huki.imleri ile belirlenmi~ olan sorumluluklannm kapsamm1 daralt1c1 hukumlere yer verilemez. 

V. FON BiRiM PAY DEGERiNiN, FON TOPLAM DEGERiNiN VE FON 
PORTFOY DEGEIUNiN BELiRLENME ESASLARI 

5.1. "Fon Portfoy Degeri ", portfoydeki varliklarm Finansal Raporlama Tebl igi ' nde belirlenen 
ilkeler c;:erc;:evesinde hesaplanan degerlerinin toplam1dtr. "Fon Toplam Degeri" ise, Fon Portfoy 
Degerine varsa diger varhklan n eklenmesi ve borc;;lann du~ulmesi suretiyle hesaplamr. 

5.2. Fon'un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay say1sma bolunmesi 
suretiyle hesaplamr. Bu deger her i~ gunu sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi ' nde belirlenen 
ilkeler c;;erc;;evesinde hesaplamr. A Grubu fon katilma paylarmm birim pay degeri Turk Liras1 
cinsinden, B Grubu fon kattlma paylannm birim pay degeri ise Amerikan Dolan (USD) cinsinden 
hesaplamr. B Grubu paylann Amerikan Dolan (USD) cinsinden degerinin hesaplanmasmda; ilgili 
gun ic;:in TCMB tarafmdan saat 15:30'da ilan edilen gosterge niteligindeki Amerikan Dolan (USO) 
doviz aiI~ kuru esas almir. Yurtic;:i piyasalarda yanm gun tatil olmas1 ve TCMB tarafmdan kur ilan 
ediJmedigi durumlarda en son ilan edilen kur kullamltr. Fon katilma pay1 altm sat1mlan ic;:in her aym 

~dn"be~ .~i{gunu ~ (tati l gi.ini.i olmas1 halinde takip eden i~gi.ini.i) ve her aym son i$g0niinde (yd 
i so~{~ I_I;d~,_i~_: o 13/.tn so~~an ikinci i~ guni.inde) hesaplanan birim pay degeri kat1lma aylannm ahm

r/ sa~1171: yerl ... ennde .fan ed1ltr. 
' ::! ,. /' 
.. ..A ) : 
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5.3. Sava$, dogal afetler, ekonomik kriz, ileti$im sistemlerinin yokmesi, portfoydeki 
varltklann ilgili oldugu pazann, piyasanm, platformun kapanmas1, bilgisayar sistemlerinde meydana 
gelebi lecek anzalar, $irketin mali durumunu etkileyebilecek onemli bir bilginin ortaya y1kmas1 gibi 
olaganustu durumlann meydana gelmesi halinde, degerleme esaslannm tespiti hususunda 
Kurucu 'nun yonetim kurulu karar alabi lir. Ayn ca soz konusu olaylarla ilgili olarak KAP' ta ay1klama 
yap1ltr. 

5.4. 5.3 . numarah maddede belirtilen durumlarda, Kurulca uygun gorulmesi halinde, kattlma 
paylanmn birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve katilma paylarmm altm sat1m1 durdurulabilir. 

5.5. Portfoydeki varhklann degerleme esaslanna ili$kin olarak, Finansal Raporlama Tebligi 
uyannca TMS/TFRS dikkate almarak Kurucu yonetim kurulu karan ile bel irlenen degerleme 
esaslan a$ag1daki gibidir: 

heri Valorlii Altm i~lemleri 
ileri valorlu altm i$1emlerinde BIST K1ymetli Madenler Piyasas1 gunluk bulteninde bu i$lemi 

degerlemek uzere bulunan fiyat, bulunmad1g1 takdirde Takasbank uygulamasma paralel olarak, 
(T+ 1) gununde degerleme i$1em yap ti an gunku i$lem fiyat1 ile yaptl1r. Bu $ekilde fon portfoyi.ine 
birden fazla fiyattan i$lem yaptlmas1 durumunda, degerleme yaptlan i$1emlerin agJrltklt ortalama 
fiyat1 ile yaptl1r. T+2 ve daha ileri valorli.i i$1em yapilmas1 halinde, i$1em tarihinden sonraki gunlerde 
BIST K1ymetli Madenler Piyasas1 gunluk bulteninde yer alan degerleme fiyat1 , bulunmuyorsa 
degerleme valor tarihinden i$1em tarihine dogru gidilerek BIST K1ymetli Madenler Piyasas1 gunluk 
bulteninde bulunacak ilk fi yatla yaptl1r. 

ileri Valorlii Tahvil i~lemleri 

ileri valorlu al man DiBS'ler valor tarihine kadar diger DiBS'lerin arasma dahil edilmez. ileri 
valorlu sattlan DiBS'ler ise valor tarihine kadar portfoy tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam 
eder. ileri valorli.i DiBS ahm ve sat1m i$1emleri ayn bir vadeli i$lem sozle$mesi olarak degerlenir. 
i$lem tutarlan ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa bory olarak takip edilir. 

ileri valorlu sozle$menin degeri alt$ ve salt$ i$1emlerinde aym yontemle hesaplamrken i$1em 
ah$ ise (+) pozitif, sat1$ ise (-) bir deger olarak portfoy tablosuna yansir. Aym valorde ve aym 
nominal degerde hem alt$ hem de sat!$ yap!lmt$ ise portfoy tablosunda her iki i$1em aym degerde 
fakat ah$ i$1emi (+) sat•$ i$lemi ise negatif (-) olarak gozukecektir. Bu $ekilde ayt1g1 pozisyonu ters 
i$lemle kapatmt$ olan fonlarda bu i$lemler portfoy degeri uzerinde bir etki yaratmayacakttr. 

ileri valorlu i$1emlerin degerlemesi ise a$ag1daki formule gore yaptlacakt1r: 
i$1emin Degeri = Yadesonu Degeri /(l+Bile$ik Faiz/100) (vkg/365) 
Vade Sonu Deger : Ahm sat1m yaptlan DiBS'in nominal degeri 
Bile$ik Faiz : Varsa degerleme gununde iMKB'de valor tarihi i~lemin valor tarihi ile aym 

olan i$lemlerin ag1rhkli ortalama faiz oram, yoksa degerleme gununde iMKB'de aym gun valorli.i 
geryekle$en i$1emlerin ag1rltklt ortalama faiz oram, yoksa en son aym gun valorli.i olarak i$lem 
gordugu gi.indeki aym gun valorlu i$lemlerin ag1rl1klt ortalama faiz oram, bu da yoksa ihra<i: 
tarihindeki bile$ik fa iz orantd1r. 

Yabanc1 Ortakhk Paylan ve Yabanc1 Borsa Yatmm Fonu Katilma Paylan 
Yabanc1 ortakltk paylanmn ve yabanc1 Borsa Yatmm Fonu katilma paylarmm 

degerlemesinde veri altnacak oncelikli veri dag1t1m kanah Reuters 'd1r. Reuters'dan veri 
almamama durumunda Bloomberg'den veri altnir. Degerleme anmda paylann ilgili borsada ilgili 
~ d~m ,,gqii~ e ili$kin kapant$ fiyatt olu$mU$Sa kapant$ fiyat1 , i$1emler devam e . orsa, Turkiye 

/ sa~~j',) _Le ..J ?".00 \ 18:00 saat arahgmda Reuters' dan, Reuters 'dan veri almama a durumunda 
f ~Jpf ci6~ g

1
~~n a~nacak olan o gunki.i tum i$lemlerin agirltklt ortalama fi~ t1 kulJ n 

~· ·~ .,. ' ~ .:;- If 
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Degerleme gi.ini.inde ilgili borsada i$lem ge<;:memesi halinde son i$lem tarihindeki kapam$ 
fiyall kullamltr. 

D1~ Bon;lanma Ara~lan, Yabanc1 Bor~lanma Ara~lan, Yabanc1 Kira Sertifikas1 

Borsa d1$tnda yaptlan di$ bor<;:lanma ara<;:lan, yabanc1 bor<;:lanma ara<;:lan ve yabanc1 kira 
sertifikalanmn degerlemesinde veri ahnacak oncelikli veri dag1t1m kanah Bloomberg'dir. 
Bloomberg'den veri ahnamamas1 durumunda Reuters'dan veri alm1r. Ti.irkiye saati ile 16:30 
itibariyle temiz fiyat olarak ilgili k1ymetin ali$/sat1$ fiyatmm ortalamas1 alm1r. Degerlemede 
kullantlacak kirli fiyat, temiz fiyatm i.izerine degerleme tarihine kadarki birikmi$ kupon faizinin 
eklenmesi yoluyla bulunur. Degerleme gi.ini.inde alt$/sat1$ fiyat1 olu$mamt$ k1ymetlerin degerleme 
fiyat1 ise, bir onceki degerleme fiyatmm son degerleme tarihindeki i<;: verim oram (i$lemi$ faizin 
eklenmesi yo luyla) ile ilerletilmesi yoluyla bulunur. 

Yap1landmlm1~ Yatmm Ara~lan 
Yap1landmlm1$ yatmm ara<;:lan degerlemesinde borsada ilan edilen kapam$ fiyatmm 

kullamlmas1 esasttr. 
Kapant$ fi yatmm olmamas1 durumunda Ti.irkiye saati ile 17:00 - 17:30 saat aral1gmda 

Bloomberg'den, Bloomberg'de fiyat bulunamamas1 durumunda Reuters' dan almacak clan o gi.inki.i 
tum i$lemlerin ag1rltkh ortalama fiyat1 kullamhr. 

Ag1rltkh ortalama fiyata ula$tlamamas1 durumunda oncelikli olarak Bloomberg'de, 
Bloomberg'den veri almamamas1 durumunda Reuters'da ilan edilen gi.incel fiyat (dayanak 
varltklann guncel fiyatlan) kullamlarak hesaplanan kullamhr. 

Degerleme gi.ini.inde her iki veri dag1t1m kanalmda da gi.incel fiyat ilan edilmemesi halinde 
ihra<;:<;:1 tarafmdan saglanan ah$ ve sat•$ kotasyonlannm ortalamas1 almarak hesaplanan gi.incel fiyat, 
Fon Hizmet Birimine iletilerek degerleme yap1hr. 

Ti.irkiye' de ihra<;: edilip borsada i$1em gormeyenler i<;:in (ihrac; belgesi Kurulca onaylanan) 
oncelikli olarak Bloomberg'de, Bloomberg' den veri almamamas1 durumunda Reuters'da ilan edilen 
gi.incel fiyat kullamltr. Degerleme gi.inunde her iki veri dag1t1m kanalmda da gi.incel fiyat ilan 
edilmemesi halinde ihrac;<;:1 tarafmdan saglanan ah$ ve sat•~ kotasyonlarmm ortalamas1 almarak 
hesaplanan gilncel fiyat, Fon Hizmet Birimine iletilerek degerleme yapIIIT. 

Yukandaki yontemlerle degerleme fiyat1 elde edilememesi durumunda bir onceki degerleme 
gi.ini.inde kullamlan degerleme fiyat1 kullamltr. 

Forward Sozle~meleri 
Borsa di$• forward i$1emler dayanak varllgm spot fiyatt baz almarak hesaplanan teorik fiyat 

ile degerlenmektedir. Dayanak varligm spot fiyati olarak; forward sozle$menin konusunun doviz 
olmas1 durumunda degerleme gilni.indeki T.C. Merkez Bankasi ah$ ve sat•~ kuru ortalamas1, 
bor<;:lanma ara<;:lan i<;:in ise, degerleme gi.i ni.i itibariyle en gi.incel gi.inli.ik ag1rhklt ortalama fiyatl 
kullamlacakt1r. Bulunan spot degerler, degerleme gi.inil ile forward i$lemin vade tarihi arasmdaki 
gun say1sma tekabul eden uygun TL ve doviz piyasa faizleri ile (dayanak varhgm doviz olmas1 
durumunda ise oncelikli olarak Bloomberg, Bloomberg'den veri almamamas1 durumunda 
Reuters'dan almacak c lan "swap point" kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ula~tlacakt1r. Farkh 
dayanak varl1klannm kullamlmas1 durumunda ise piyasa fiyatm1 en iyi yans1tacak yontemler 
kull.amhr ,...:--T ~ 
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Swap Sozle~meleri 
Borsa d,~mda taraf olunan swap sozle~melerinin degerlemesinde oncelikli olarak Bloomberg 

terminalleri , Bloomberg terrninallerine eri~ilememesi durumunda Reuters terminalleri kullarnhr. 

Degerleme gununde swap sozle$rnesinin degeri vadedeki para birimlerinin ilgili faiz oranlan 

kullamlarak degerleme gunune indirgenmi$ nakit ak,~lanmn Turk Liras, cinsi kar~1hg1d1r. Turk 

Liras, cinsi kar~1hk hesaplamrken, indirgenmi~ nakit ak1$mtn Fon ' un varhg1 (alacag1) olmas1 

durumunda TCMB ah~ kuru, Fon' un yukiimliiliigu (borcu) olmas1 durumunda, TCMB sat•~ kuru 

kullamhr. 

Borsa D1~1 Opsiyon Sozle~meleri 
Borsa d1$tnda taraf olunan opsiyon sozle$melerinin degerlemesi opsiyon saglay1c1s1 

tarafmdan verilen fi yat ile yap1hr. Degerleme gununde opsiyon saglay1c1smm fiyat verememesi 
halinde (resmi tati l, v.b.) bir bnceki degerleme fiyat1 kullamhr. 

Borsa D1~1 Rcpo ve Ters-Repo Sozle~meleri: 
Borsa d1~1 repo-ters repo sozle~meleri, BIST Bon;:lanma Araylan Piyasas1 Repo-Ters Repo 

Pazan ' nda aym gun ilgili vadede geryeklqen ortalama faiz oram ile degerlenir. ilgili vadede BIST'te 
i~lem geymemi~ olmas, durumunda en son degerleme oram ile Fon Hizmet Bolumu tarafmdan 
degerleme yap1hr. 

Yatmm Fonu Katilma Paylan 
Yatmm Fonu kat1lma paylanmn degerlemesinde ilan edilen son fiyat kullamhr. 

5.6. Borsa d1~mda taraf olunacak soz le~melere ili$kin olarak a$ag1daki esaslara uyulur: 

Kurucu nezdindeki Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa d1~1 turev aray sozle$melerinin 
"adil bir fiyat" iyerip iyermedigi ; opsiyonlar iyin " Black&Scholes ybntemi veya bu yontem yeterli 
gorulmezse gene) kabul goren bir opsiyon fiyatlama yontemi kullamhr; Forward sozle$meler iyin 
Finansal Raporlama Tebli gi ' nde yer alan esaslara gore bulunan dayanak varhk spot degerleri, 
degerleme gunu ile forward i$lemin vade tarihi arasmdaki gun say1s1 ve ilgili para birimlerinin piyasa 
faiz oranlan veya oncelikli olarak Bloomberg'den, Bloomberg'den veri almamamas1 durumunda 
Reuters ' dan alman " swap point" kullamlmak suretiyle, ve Swap sozle$meleri iyin ise "bugunku 
deger hesaplama yontemleri" kullanilarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede kullamlacak fiyat 
arasmda kar~Ila~tirma yapilarak kontrol edilir. 

Adil fiyat dogrulamasmda opsiyon sozle$mesinin fon portfoyune dahil edilmesi oncesinde 
ve degerlemesinde opsiyon saglay1c1s1 tarafmdan verilen fiyat kullamhr. Bu fiyat, Kurucu 
nezdindeki bag1ms1z Risk Yonetimi birimi tarafmdan hesaplanan teorik fiyatla kar$1la$tml1r. 
Kar~Ila$tirmanm fonun lehine sonw;:lanmamas1 halinde, kar$ila~t1rmaya konu farkm kabul edilebilir 
seviyesi olarak hesaplanan teorik fiyatm %20' si kullarnhr. Opsiyonun iysel degerinin hesaplanan 
teorik fiyatm % 1 0' unun altmda kald1g1 durumlarda farkm kabul edilebilir seviyesi toplam deger 
uzerinden hesaplarnr. Bu durumda, farkm toplam degerinin fon toplam degerine oram olarak binde 
bir seviyesi kullamhr. Farkm seviyenin i.izerinde olmas1 durumunda, opsiyon saglay1c1s1 tarafmdan 
verilen fiyat Yonetim Kurulu ' nun gerekyeli karan ile kullamhr. 

Borsa D1~1 Repo ve Ters-Repo Sozle~meleri 
B9.i:ga: a1$ ,-.repo-ters repo sozle~melerinin herhangi bir ili$kiden etkilenmeyecek ~ekilde 

objekti:f kaJJl1ard8:~Ya,pilmas1 ve adil bir fiyat iyermesi zorunludur. Adil fiyat kontroli.i a~ag1daki 
$ekilde yap~ w • -'·, ; _. ., I ,-;.. .. ~ 

l 
, ., . \ . .., 

• • .t. \ 
\ , :. \,(\ ,, .... 

\ ;• J,.,,J! r, ~•• . 

~-- ,., . 
16 



Borsa 01$1 Repo-Ters Repo Sozle$meleri iyin adil fiyat, BIST Borylanma Araylan Piyasas1 Repo
Ters Repo Pazan ' nda aynt gun ilgili vadede gen;~ekle$en ortalama faiz oramdir.Soz konusu 
sozle$melerin portfoye dahil edilmesi a$amasmda, ilg ili vadede BIST'de i$1em geymemi$ olmas1 ya 
da o andaki piyasa ko$ullannm ortalama faiz orani ile i$lem yapmak iyin uygun olmamas1 
durumunda portfoy yoneticisi tarafmdan en az iki mali kurulu$tan fi yat teklifleri ahnir. Adil fi yat 
ah nan fi yatlann ortalamas1dir. Bu hususa ili$kin yontem ve sureyler Kurucu ' nun sorumlulugundadtr. 

Vl. KATILMA PAYLARlNIN ALIM SATIM ESASLARI 

Fon a!tm sattm talimatlan sadece Yap, Kredi Portjoy Yonetimi A.S. tarafmdan, ozel portfoy 
yonetimi sozle~mesi r;err;evesinde portjoy yonetimi hizmeti verilen nitelikli yatm mctlarm 
portjoylerinde yer almak iizere sadece Yapt Kredi Portfoy Yonetimi A. ,S. 'nin lalimatty la verilebilir. 

Fon kat1lma paylan A Grubu ve B Grubu olarak ikiye aynlm1$hr. Pay gruplarma 
ili$kin detayh bilgiler izahnamenin (6.6.) nolu maddesinde yer almaktad1r. 

Fon sah$ ba$lang11; tarihinde bir adet B Grubu paym nominal fiyat1 (birim pay degeri) 
1 Amerikan Dolan (USO), bir adet A Grubu paym nominal fiyatl (birim pay degeri) ise amlan 
tarihte TCMB tarafmdan belirlenen Amerikan Dolan (USO) doviz ah$ kuru esas almarak 
hesaplanacak 1 USO kaq1hg1 Tiirk Liras1 (TL)'dir. 

Takip eden giinlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin kat1lma paylarmm 
saymna boliinmesiyle elde edilir. Fon birim pay degeri yukanda belirlenen pay gruplan 
c;erc;evcsinde, Tiirk Liras1 vc Amcrikan Dolan (USO) cinsinden hcsaplamr. 

B Grubu paylarm Amerikan Dolan (USD) cinsinden degerinin hesaplanmasmda; ilgili 
giin ic;in hcsaplanan TL cinsi pay fiyatmm TCMB tarafmdan saat 15:30'da ilan cdilen gosterge 
niteligindeki Amerikan Dolan (USO) doviz ah$ kuruna boliinmesi suretiyle tespit edilir. 

Fon'un birim pay degeri, giinliik olarak hesaplanmakla beraber fon katilma pay1 ahm 
sahmma ili$kin birim pay degeri her aym onbe$inci giinii (tatil giinii olmas1 halinde takip eden 
i$giinii) vc her aym son i$giiniinde (yd sonlarmda ise o aym sondan ikinci i$ giiniinde) 
hesaplamr ve kattlma paylarmm ahm-sahm yerlerinde ilan edilir. Doviz cinsinden alman 
paylar doviz cinsinden nakde c;evrilirken Tiirk Liras1 olarak ahnan paylar Tiirk Liras1 olarak 
nakde c;evrilir. 

Kurucu ' nun kendi adma yapacag , i$lemler de dahil alman tum kattlma pay, al tm sat,m 
talimatlanna ahm ve sat1m talimatlan iyin ayn ayn olmak iizere muteselsil sira numaras1 verilir ve 
i$lemler bu oncelik s1rasma gore gen;;ekle~tiril ir. 

Yatmmcilann Fon pay ahm sat1m talimatlan 1 pay ve katlan $eklinde geryekle$tirilir. Fona 
katilma ve fondan aynlma iyin ba$ka $art yoktur. 

Fonun satt$ ba$lang1y tarihi .... . ........... ' dir. 

6.1. Katdma Pay1 Ahm Esaslan 

,..jon.!.a..sadece "N itelikli Yatmmc1" lar yatmm yapabil ir. Alim talimatlan pay say1s1 ya da tu tar 

o!w ifk x&riJ~~~ktedir. 
\. ,· ~ 

l,' .;:-:, / ) .:f ST'P~y Piyasas, ' mn ay1k oldugu gtinlerde, yatmmcilar adma her aym o 
(tatiLguhu olmas1 h,alinde takip eden i$giinu) 1 i$ gunu oncesi saat 14 :00~' a (yan 
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kadar ve her aym son i~gununden 1 i~gunu oncesi (y1l sonunda ise son i~gununden 2 i~gunu oncesi) 
saat 14:00'a (yanm gunlerde 10:30) kadar katilma pay, ahm talimat1 verilebilir. 

• Her aym onbe~inci gununden (tatil gunu olmas1 halinde takip eden i~guni.i) l i~ guni.i oncesi 
saat 14:00'a (yanm gi.inlerde 10:30) kadar verilen katilma pay1 ahm talimatlan her aym 
onbe~inci gi.ini.i (tatil gi.ini.i olmas1 halinde takip eden i~guni.i) yaptlan hesaplamada bulunacak 
pay fiyat1 uzerinden takip eden i~ guni.i, 

• Her aym son i~gi.inunden 1 i~gi.inu oncesi (ytl sonunda ise son i~gi.ini.inden 2 i~gi.ini.i oncesi) 
saat 14:00'a (yanm gi.inlerde 10:30) kadar verilen katilma pay1 ahm talimatlan ise o aym 
son i~ gi.ini.i (ytl sonunda ise son i~guni.inden 1 onceki i~guni.i) yap1lan hesaplamada bulunacak 
pay fiyat1 i.izerinden takip eden i~ gi.inu 
yerine getirilir. 

• Aym onbe~inci guni.inden 1 i~gi.ini.i oncesi saat 14:00'dan (yanm gunlerde 10:30) sonra ve 
son i~gi.ini.inden I i~gi.ini.i oncesi (yd sonunda ise son i~gi.ini.inden 2 i~guni.i oncesi) saat 
14:00'dan (yanm gi.inlerde 10:30) sonra verilen talimatlar ilk fiyat hesaplanmasmdan sonra 
verilmi~ olarak kabul edilir ve bir sonraki yapilacak hesaplamada bulunacak pay fiyat1 
uzerinden takip eden i~guni.i yerine getirilir. 

6.2. Ahm Bedellerinin Tahsil Esaslan 

Altm talimatmm verilmesi s1rasmda, talep edilen kat1lma pay, bedelinin Kurucu tarafmdan 
tahsil edilmesi esastir. Alim talimatlan pay say1s1 ya da tutar olarak verilebilir. Kurucu, talimatm 
pay say1s1 olarak verilmesi halinde, ah~ i~lemine uygulanacak fiyatm kesin olarak bilinmemesi 
nedeniyle, katilma pay1 bedellerini en son ilan edilen sat,~ fiyatma %20 ilave marj uygulayarak tahsil 
edebi lir. Aynca, katilma pay1 bedellerini i~lem gi.ini.i tahsil etmek i.izere en son ilan edilen fiyata marj 
uygulanmak suretiyle bulunan tutara e~ deger k1ymeti teminat olarak kabul edebilir. 

Talimatm tutar olarak verilmesi halinde ise belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk 
gelen pay say1s1 fon fiyat1 ac;1kland1ktan sonra hesaplamr. 

Alim talimatmm kar~1hgmda tahsil edilen tutar, bu izahnamede belirlenen esaslar 
c;erc;evesinde, kattlma pay1 ahmmda kullamhr. A grubu paylar nemalandmlacak olup, B grubu 
paylar nemalandml mayacakt1r. 

6.3. Katilma Pay1 Sahm Esaslan 

Yatmmcilar adma her aym 15' ine kadar (15. gi.ini.in tatil gi.ini.i olmas1 halinde bir onceki 
i~gi.ini.ine kadar) BIST Pay Piyasas1 'nm ac;1k oldugu gi.inlerde saat 14:00' a (yanm gi.inlerde 10:301_ 
kadar verilen katilma pay1 sat1m talimatlan, o aym son i~gi.ini.inde, y1l sonlannda ise o aym soi,ililr~ 
ikinci i~gi.ini.inde yapilan hesaplamada bulunacak pay fiyat1 i.izerinden takip eden i~guni.inde,-'yeri_uew:- ·QJ.1. 
getirilir. / i//.~--., 
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Aym 15 ' inden sonra verilen sat1m talimatlan, sat1m talimatmm verildigi ay s~qu~. _cf~ ~"t 

yaptlacak ilk fiyat hesaplanmasmdan sonra verilmi~ olarak kabul edilir ve bir sonraki ay so'i:-~,,J~'.jef1llicu,I. 
hesaplamada bulunacak pay fiyat1 i.izerinden yerine getirilir. --, .• ~ 

6.4.SatJm Bedellerinin Odenme Esaslan 

-~ ~ a pay, bedelleri; bozum talimatmm, her aym 15 ' ine kadar BIST Pay iyasas1' mn ac;1k 
· o!dugu gonlerti,e saat 14 :00 ' e (yanm gunlerde l 0 :30) kadar verilmesi halinde, tali atm verilmesini \\ ', ,t ( : ® ~·•y~1'; lk ii gtinilnde, ydsonlannda ise 
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talimatmm aym 15 ' inden sonra verilmesi halinde ise, talimatm verilmesini takip eden ikinci aym ilk 
i$ gi.ini.inde, yatmmctlara odenir. 

6.5. Ahm Satama Arac1hk Eden Kurulu~lar ve Ahm Satam Yerleri: 

Kat1lma paylannm altm sat1m1 kurucunun yam s1ra kurucu ile kat1lma pay1 altm sat1mma 
arac1ltk sozle~mesi imzalamt~ olan Kurumlar tarafmdan yaptlacakttr. Bu kurumlann unvam ve 
ileti~im bilgileri a$ag1da yer almaktadir. 

Yap1 
AS. 

Kredi Bankasi Yap1 ve Kredi Bankasi A.S . Genel Mi.idi.irli.ik 
Yapt Kredi Plaza D Blok 
34330 Levent/istanbul 

Kattlma pay1 satin almmas1 veya Fona iadesinde, Kurucunun merkezi ile izahnamenin bu 
maddesinde belirtilen kattlma pay1 altm sat1mmm yaptlabilecegi dag1t1c1 kurumlann merkez ve ~ube 
kanallan aractl1g1 ile altm sat1m talimat1 veri lir. 

6.6. Pay Gruplan: 
Fon kattlma paylan A Grubu ve B Grubu olarak iki gruba aynlmt~ttr. A Grubu paylar, fiyat1 

TL olarak ilan edilen ve TL cinsinden odeme yaptlarak almtp sat1lan paylan; B Grubu paylar ise 
fiyat1 Amerikan Dolan (USD) olarak ilan edilen ve Amerikan Dolan (USD) cinsinden odeme 
yaptlarak altmp sattlan paylan ifade eder. Bu yerr;evede, Fon yatmmctlan tarafmdan verilen Ti.irk 
Liras1 (TL) cinsinden kattlma pay1 altm talimatlan A grubu kattlma paylan ile; Amerikan Dolan 
(USO) cinsinden katilma pay1 altm talimatlan ise B grubu kattlma paylan ile geryekle~tirilir. 

Pay gruplan arasmda geyi~ yaptlamaz. TL veya Amerikan Dolan (USD) odenerek satin 
ahnan fon paymm, fona iade edilmesi durumunda odeme aym para birimi cinsinden yap1hr. 

Pay gruplanna uygulanan yonetim i.icreti oranmda farkhhk bulunmamaktad1r. 

vn. FON MALVARLIGINDAN KARSILANACAK HARCAMALAR VE 
KURUCU'NUN KARSILADIGI GIDERLER: 

7.1. Fonun Malvarhgmdan Kars1lanan Harcamalar 

Fon varhgmdan yaptlabilecek harcamalar a~ag1da yer almaktad1r. 
1) Sak lama hizmetleri iyin odenen her ti.irli.i i.icretler, 
2) Varhklann nakde yevrilmesi ve transferinde odenen her ti.irli.i vergi, resim ve komisyonlar, 
3) Alman kredilerin faizi, 
4) Portfoye ahmlarda ve portfoyden sat1mlarda odenen aractltk komisyonlan (yabanc1 para 
cinsinden yaptlan giderler TCMB doviz satt~ kuru i.izerinden TL'ye yevrilerek kaydolunur.), 
5) Portfoy yonetim i.icreti, 
6) Fonun mi.ikellefi oldugu vergi, 
7) Bag1ms1z denetim kurulu~lanna odenen denetim i.icreti, 
8) Mevzuat geregi yaptlmast zorunlu ilan giderleri, 
9) Takvim ytl1 esas almarak i.iyer ayltk donemlerin son i~ gi.ini.inde fonun toplam degeri i.izerinden 

~·~ .~esaplanacak Kurul i.icreti, 
' "' fo) E$ik qeger giderleri, 

. . . ( fT)· KAP g't_derleri, 
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12) E-defter (mali muhur, ar~ivleme ve kullamm) ve E-fatura (ar~ivleme) uygulamalan nedeni ile 
odenen hizmet bedeli, 
13) E-vergi beyannamelerinin tasdikine ili~kin yetkili meslek mensubu ucreti, 
14) Mevzuat kapsammda tutulmas1 zorunlu defterlere ili~kin noter onay1 giderleri, 
15) Tuzel ki~i kimlik kodu gideri, 
16) Kurulca uygun gorulecek diger harcamalar. 

7.1. 1. Fon Yonetim Ucreti Oram: Fon toplam degerinin gi.inluk yakla~1k %0,00055'inden 
(milyonda be~ nokta be~) [ydhk yakla~1k %0,20 (yuzde s1fir nokta yirmi)] olu~an bir yonetim ucreti 
tahakkuk ettirilir. Bu ucret her ay sonunu izleyen bir hafta i9inde kurucu ile dag1t1c1 arasmda 
imzalanan sozle~me 9er9evesinde belirlenen payla~1m esaslanna gore kurucuya ve dag1t1c1ya fondan 
odenecektir. 

Fon'dan tahakkuk ettirilecek yonetim ucreti oram her iki pay grubu i9in de aymd1r. 

7.1.2. Fon Portfoyiindeki Varhklarm Ahm Sahmma Aracahk Eden Kurulu~lar ve 
Aracahk i~lemleri i~in Odenen Komisyonlar, 

Fon portfoyunde yer alan varl1klann altm sat1mma Yap1 Kredi Yatmm Menkul Degerler AS. 
ve Yap1 ve Kredi Bankasi AS. aractl1k etmektedir. 

Fon portfoyune yaptlan bor9lanma ara9lan altm sat1m i~lemlerine ise aynca, fNG Bank N.V. 
London Branch, Citibank London Branch, GFI Securities, Continental Capital Markets, BGC 
Brokers, Barclays London Branch, Merrill Lynch London Branch, Morgan Stanley London Branch, 
Banca Promos SPA, Adamant Capital, i~ Yatmm Menkul Degerler AS. ve Goldman Sachs London 
Branch arac1ltk etmektedir. Fon portfoyune yapdan yabanc1 menkul k1ymet ahm sat1m i~lemlerine 
ise Yap1 Kredi Yatmm Menkul Degerler AS. ve Citibank London Branch arac1ltk etmektedir. 

Soz konusu arac1ltk i~lemleri i9in uygulanan komisyon oranlan a~ag1da yer almaktad1r: 

I) Pay komisyonu: ilgili kurumun komisyon tarifesine gore 0 .00009 ve 0.0005 arahgmda 
degi~kenlik gostermektedir. 

2) Sabit getirili menkul k1ymet komisyonu: Aym gun valorlu i~lemler i9in 0.000015, ileri 
valorlu i~lemler i9in 0.00001 

3) Kira sertifikas1 komisyonu : 0,00001 (yuzbindebir) 
4) Repo/ters repo i~lem komisyonu : 0.000008*Gun say1s1 
5) Takasbank para piyasas1 i~lem komisyonu: 1-7 gun vadeli 0.000032 I Uzun vadeli 

0.000004*Gun say1s1 
6) Borsa para piyasas1 i~lem komisyonu: 0 .00002*Gi.in say1s1 
7) ViOP i~lem komisyonu: 0.00028 
8) Odun9 menkul k1ymet i~lem komisyonu: i~lemin vadesine gore %0,00375(yuzbinde 3,75) 

ile %0,48 (onbinde 48) arahgmda degi~ir. 
9) K1ymetli maden i~lem komisyonu : 0.00015 ve 0.0001 arahgmda ytlltk i~lem miktanna gore 

degi~ir. 
10) Yabanc1 menkul k1ymet i~lem komisyonu: ilgili kurumun komisyon tarifesine gore 0.0001 

ile 0.0014 arahgmda degi~kenlik gostermektedir. 
11) U1uslararas1 Tahvil Pazan i~lemleri komisyonu: 0.00001 

~...:~· ..... t 

;:,~·,,,. -1,t"'f1 . ar~daki komisyon oran lanna BSMV dahil degildir . 
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7.1.3. Kurul Ucreti: Takvim y11J esas altnarak, uc;:er aylik donemlerin son i$ gi.ini.inde Fon'un 
net varl1k degeri i.izerinden %0,005 (yi.izbindebe$) oramnda hesaplanacak ve odenecek Kurul Ocreti 
Fon portfoyi.inden kar$damr. 

7.1.4. Fon'un Bagh Oldugu Semsiye Fona Ait Giderler: $emsiye Fon'un kurulu~ giderleri 
ile fonlann katdma pay1 ihrac;: giderleri haric;: olmak uzere, Semsiye Fon ic;:in yaptlmast gereken tum 
giderler Semsiye Fona bagli fonlann toplam degerleri dikkate ahnarak oransal olarak ilgili fonlann 
portfoylerinden kar$tlamr. 

7.1.5. Kar~1hk Aynlacak Diger Giderler ve Tahmini Tutarlan 

Fon malvarltgmdan kar~tlanan saklama i.icreti ve diger giderlere ili~kin gi.incel bilgilere 
a$ag1daki gibidir: 

A) Fon'dan kar~1lanan giderler % 

Yonetim i.icreti (yilhk) 0,20 
- Kurucu (%90) 
- Fon Dag1t1m Kurulu~u (%10) 
Saklama ucreti 0,05 

Diger giderler (Tahmini) 0,50 

B) Yahnmc1lardan tahsil edilecek iicret ve komisyonlar 

-

7.2. Kurucu Tarafmdan Karsilanan Giderler 
A~agtda tahmini tutarlan gosterilen katdma paylanmn satI$tna ili$kin giderler kurucu 

ve/veya yonetici tarafmdan kar~tlanacakttr. 

Gider Tiirii Tutan (TL) 
Tescil ve Tian Giderleri 2000 
Diger Giderler* 7000 
TOPLAM 9000 

* Diger giderler = Yasaf defter teminleri ➔ !SIN kodu masraft !- MKK ihra<; bedeli + KaJe masraft 

Vlll. FONUN VERGiLENDiRiLMESi: 

8.1. Fon Portfoy i ~letmeciligi Kazarn;larmm Vergilendirilmesi 

a) Kurumlar Vergisi Diizenlemesi Ac,:ismdan: 5520 say il1 Kurumlar Vergisi Kanunu ' nun 
5'inci maddesinin 1 numaralt bendinin (d) alt bendi uyannca, menkul k1ymet yatmm fonlarmm 
portfoy i$letmeciliginden dogan kazanc;:lan kurumlar vergisinden istisnadtr. 

b) Gelir Vergisi Diizenlemesi Ac,:ismdan: Fonlarm portfoy i$letmeciligi kazanc;:lan, Gelir 
Vergisi Kanunu ' nun gec;:ici 67. maddesinin (8) numarah bendi uyannca, %0 oranmda gelir vergisi 
tevfikatma tab idir . 

.,-;,~-:;;,~ ._ Katdma Pay1 Satm Alanlarm Vergilendirilmesi 
fV ·:it.l.L ,P.l' 

I' ,~ .-- ~Gelir ''vergisi Kanunu ' nun gec;:ici 67. maddesi uyannca Sermaye Piy 

rt ~ ?~~: · ~ en~I k1ymetler yatmm fonlannm k:

1

t1 lma paylano1 ~ilgi li old 
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oranmda gelir vergisi tevfikatma tabidir. KVK'mn ikinci maddesinin birinci fikras1 kapsammdaki 
mi.ikellefler ile mi.inhas1ran menkul k1ymet ve diger sermaye piyasas1 arac1 getirileri ile deger artt$1 
kazanc;;lan elde etmek ve bunlara bagl1 haklan kullanmak amac1yla faaliyette bulunan 
mi.ikelleflerden Sermaye Piyasas1 Kanununa gore kurulan yatmm fonlan ve yatmm ortakltklanyla 
benzer nitelikte oldugu T.C. Hazine ve Mali ye Bakanlig1 ' nca belirlenenler ii;:in bu oran %0 olarak 
uygulamr.111 

Amerikan Dolan (USO) i.izerinden altm sat1m1 gerc;;ekle$tirilen B Grubu kattlma paylannm 
doviz cinsinden anapara kur fark1 gelirlerinin vergilendirilmesinde Hazine ve Mali ye Bakanltg1' mn 
ilgili di.izenlemeleri dikkate almir. 

Gelir Vergisi Kanunu 'nun gei;:ici 67. maddesinin (8) numarah bendi uyannca fon kattlma 
paylannm fona iadesinden elde edilen gelirler ic;;in yilhk beyanname verilmez. Diger gelirler 
nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticar1 i$1etmeye 
dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsam1 d1$mdad1r. 

Kurumlar Vergisi Kanunu Gei;:ici Madde I uyannca dar mi.ikellef kurumlann Ti.irkiye'deki i$ 
yerlerine atfedilmeyen veya daim1 temsilcilerinin arac1hg1 olmaks1zm elde edilen ve Gelir Vergisi 
Kanununun gei;:ici 67 nci maddesi kapsammda kesinti yaptlm1$ kazanc;;lan ile bu kurumlarm tam 
mi.ikellef kurumlara ait olup BIST'te i$1em goren ve bir yildan fazla si.ireyle elde tutulan ortakhk 
paylannm elden 91kanlmasmdan saglanan ve gec;;ici 67 nci maddenin (I) numarah fikrasmm altmc1 
paragrafi kapsammda vergi kesintisine ta.bi tutulmayan kazanc;;lan ve bu kurumlann daim1 
temsilcileri arac1hg1yla elde ettikleri tamam1 gei;:ici 67 nci madde kapsammda vergi kesintisine ta.bi 
tutulmu$ kazani;:lan ii;:in y11l1k veya ozel beyanname verilmez. 

IX. FiNANSAL RAPORLAMA ESASLARI iLE FONLA iLGiLi BiLGiLERE VE 
FON PORTFOYUNDE YER ALAN VARLIKLARA iLiSKiN ACIKLAMALAR 

9.1. Fon'un hesap donemi takvim y1hdir. Ancak ilk hesap donemi Fon'un kurulu$ tarihinden 
ba$layarak o y1hn Araltk aymm sonuna kadar clan si.iredir. 

9.2. Finansal tablolann bag1ms1z denetiminde Kurulun bag1ms1z denetimle ilgili 
di.izenlemelerine uyulur. Finansal tabla haz1rlama yi.iki.imli.ili.igi.ini.in bulundugu ilgili hesap 
doneminin son gi.ini.i itibanyla haz1rlanan portfoy raporlan da finansal tablolarla birlikte bag1ms1z 
denetimden gei;:irilir. 

9.3. Fonlar tasfiye tarihi itibanyla ozel bag1ms1z denetime tabidir. Kurucu, Fon'un yilhk 
finansal tablolanm, ilgili hesap doneminin bitimini takip eden 60 gun ii;:inde KAP' ta ilan eder. 
Finansal tablolann son bildirim gi.ini.ini.in resmi tatil gi.ini.ine denk gelmesi halinde resmi tatil gi.ini.ini.i 
takip eden ilk i$ gi.ini.i son bildirim tarihidir. 

9.4. Scmsiye fon i~tilziigiine, bu izahnameye, bag1ms1z dcnetim raporuyla birlikte 
finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanlan, fon giderlerine ili~kin bilgilere, 
fonun risk degerine, uygulanan komisyonlara, varsa performans iicretlendirmcsine ili~kin 
bilgilcre vc fon tarafmdan apklanmas1 gereken diger bilgilere fonun KAP'ta yer alan silrekli 
bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ula~1lmas1 miimkiindiir. 

9.5. Finansal raporlar, bag1ms1z denetim raporuyla birlikte, bag1ms1z denetim kurulu$unu 
,.., ... ~ ~ 'Sil " {!~jlzama yetkili ki$inin imzasm1 ta$1yan bir yaz1 ekinde kurucuya ula$masmdan sonra, ' *· I; , ,,. 

:. - -, . 
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kurucu tarafmdan finansal raporlann kamuya ar;1klanmasma ili$kin yonetim kurulu karanna 
bagland1g1 tarihi izleyen altmc1 i$ giinii mesai saati bitimine kadar KAP'ta ar;1klamr. Finansal 
tablo lar aynca soz konusu ar;1klamay1 mi.iteakip 10 i$ guni.i ir;erisinde katdma pay1 sahiplerine en 
uygun haberle$me vas1tas1yla gonderilir. 

9.6. Portfoy raporlan d1$mdaki finansal raporlar kamuya ar;1kland1ktan sonra, Kurucu' nun 
resmi internet sitesinde yay1mlamr. Bu bilgiler, ilgili internet sitesinde en az be$ ytl si.ireyle kamuya 
ar;1k tutulur. Soz konusu finansal raporlar aym zamanda kurucunun merkezinde ve katdma pay1 sat1$1 
yapilan yerlerde, yatmmcilann incelemesi ir;in hazir bulundurulur. 

9.7. Yatmmcilann yatmm yapma karanm etkileyebi lecek ve onceden bilgi sahibi olunmasm1 
gerektirecek nitelikte olan izahnamenin I.1 .1., I.1 .2 .1., ll, III. , V.5.5., V. 5.6. , VI. (6.5. maddesi harir;), 
VII.7. 1. (arac1lik komisyonlanna il i$kin alt madde 6.5.harir;) nolu bolumlerindeki degi$iklikler 
Kurul tarafmdan incelenerek onaylamr ve yapdacak izahname degi$iklikleri yilriirliige giri$ 
tarihinden en az 30 gun once katdma pay1 sahiplerine en uygun haberle$me vas1tas1yla bildirilir. 
izahnamenin diger bolumlerinde yapilacak degi$ikler ise, Kurulun onay1 aranmaks1zm kurucu 
tarafmdan yapilarak KAP' ta ve Kurucu' nun resmi internet sitesinde ilan edilir ve yapilan 
degi$iklikler her takvim y1h sonunu izleyen alt1 i$ guni.i ir;inde toplu olarak Kurula bildirilir. 

9.8. Fon'a ili$kin reklam ve ilan verilemez. 

9.9. Portfoye yapilandirilm1$ yatmm arac1 dahil edilmesi halinde soz konusu yatmm aracmm 
gene! ozelliklerine ili$kin bilgiler ve ir;erdigi muhtemel ri skier aynca KAP' ta ar;1klamr. 

9.10. Borsa di$! repo-ters repo i$1emlerinin fon portfoyilne dahil edi lmesi halinde en ger; 
sozle$me tarihini takip eden i$ giini.i ir;inde sozle$menin vadesi, faiz oram, kar$t tarafi ve kar$t tarafm 
derecelendirme notu KAP ' ta ar;1klamr. 

9.11. Fon tarafindan, uygulanan kald1rar; seviyesine ve belirlenen risk limitlerine uyuma ili$in 
bilgi, ayhk donemler itibanyla fonun KAP ' ta (www.kap.org.tr) yer alan sayfas1 aracd1g1yla kattlma 
pay1 sahiplerine bildirilir. 

X. FON 'UN SONA ERMESi VE FON VARLIGTNIN TASFiYESi 

10.1. Fon; 
- Bilgilendirme doki.imanlannda bir sure ongorulmi.i$ ise bu si.irenin sona ermesi, 
- Fon suresiz ise kurucunun Kurulun uygun gori.i$iinil ald1ktan sonra alt1 ay sonras1 ir;in feshi 

ihbar etmesi, 
- Kurucunun faaliyet $artlanm kaybetmesi, 
- Kurucunun mali durumunun taahhi.itlerini kar$tlayamayacak kadar zay1flamas1, iflas etmesi 

veya tasfiye edilmesi, 
- Fonun kendi mali yuki.imli.ili.iklerini kar$tlayamaz durumda olmas1 ve benzer nedenlerle 

fonun devammm yatmmcdann yaranna olmayacagmm Kurulca tespit edilmi$ olmas1 
hallerinde sona erer. Fonun sona ermesi halinde fon portfoyi.inde yer alan varhklardan 

borsada i$1em gorenler borsada, borsada i$1em gormeyenler ise borsa d1$mda nakde donti$tiiriilur. 

10.2. Fon mal varhg1, ir;tiizilk ve izahnamede yer alan ilkelere gore tasfiye edilir ve tasfiye 
,-";,-b~ sJ katdma pay1 sahiplerine paylan oramnda dag1t1hr. Tasfiye durumunda yalmzca kattlma 
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kattlma paylannm bulunmas1 halinde, katilma pay1 sahiplerinin sat1~ talimat1 beklenmeden pay 
sat1~lan yapilarak elde edilen tutarlar Kurucu ve katilma pay1 ahm sat1m1 yapan kurulu~ nezdinde 
ar,:Ilacak hesaplarda yatmmcilar adma ters repoda veya Kurul tarafmdan uygun gbrulen diger 
sermaye piyasas1 ara9lannda nemalandmhr. Fesih ihbanndan sonra yeni katilma pay1 ihray 
edilemez. Tasfiye anmdan itibaren hir,:bir katilma pay1 ihrar,: edi lemez ve geri almamaz. 

10.4. Kurucunun iflas, veya tasfiyesi halinde Kurul, fonu uygun gbrecegi ba~ka bir portfoy 
ybnetim ~irketine tasfiye amac1yla devreder. Portfoy Saklay1c1smm mali durumunun taahhutlerini 
kar~Ilayamayacak kadar zay1flamas1, iflas1 veya tasfiyesi halinde ise, kurucu fan varhgm1 Kurul 
tarafindan uygun gorulecek ba~ka bir portfoy saklay1c1sma devreder. 

10.5. Tasfiyenin sona ermesi iizerine, Fon admm Ti caret Sicili'nden silinmesi ir,:in keyfiyet, 
kurucu tarafmdan Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan ettirilir, bu durum Kurul ' a bildirilir. 

XI. KATILMA PAYI SAHIPLERiNiN HAKLARI 

11.1. Kurucu ile katilma pay1 sahipleri arasmdaki ili~kilerde Kanun, ilgili mevzuat ve 
ir,:tiizuk; bunlarda hukum bulunmayan ha.Ilerde 11/1 /201 1 tarihli ve 6098 say1lt Turk Borr,:Iar 
Kanununun 502 ila 514 uncu maddeleri hukumleri k1yasen uygulamr. 

11.2. Fon' da olu~an kar, Fon' un bilgilendirme dokumanlannda belirtilen esaslara gore tespit 
edilen katilma paymm birim pay degerine yans1r. Kat1lma pay1 sahipleri, paylanm Fon' a geri 
satt1klannda, ellerinde tuttuklan sure i9in fanda olu~an kardan paylanm alm1~ olurlar. Hesap dbnemi 
sonunda aynca temettil dag1t1m1 sbz konusu degildir 

11.3. Katilma paylan mu~teri bazmda MKK nezdinde izlenmekte olup, tasarruf sahipleri 
Kurucu 'dan veya ahm sat1ma arac1hk eden yatmm kurulu~lardan hesap durumlan hakkmda her 
zaman bilgi talep edebilirler. 

XII. FON PORTFOYUNUN OLUSTURULMASI VE KA TILMA PAYLARININ 
SA TISI 

12.1. Katilma paylan fan izahnamesinin KAP ' ta yay1mm1 takiben izahnamede belirtilen usul 
ve esaslar r,:err,:evesinde kurucu ile portfoy ybnetim sbzle~mesi imzalam1~ olan nitelikli yatmmc1lara 
sunulur. 

12.2. Katilma paylan kar~1hg1 yatmmcilardan toplanan para, takip eden i~ gunil izahnamede 
belirlenen varliklara ve i~lemlere yatmhr. 

izahnamede yer alan bilgilerin dogrulugunu kanuni yetki ve sorumluluklanm1z r,:err,:evesinde 
onaylanz. 23.03.2020 

Yap1 Kredi Portfoy Yonetimi A.S. 
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