STRATEJI PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
STRATEJI PORFOY BIRINCi SERBEST (DOViZ) FON

iZAHNAME DEGISIKLIGi

Strateji Portféy Yonetimi A.S.Serbest Semsiye Fon’a bagl Strateji Portfoy Birinci Serbest
(Doviz) Fon’un izahnamesinin 1.3, 1.4, 2.3, 2.4, 2.6, 2.7, 2.9, 2.10, 3.1, 3.3, 5.5, 5.6, 7.1 ve
7.1.3 maddeleri Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alman 2¢ /03/2p20 tarih ve
12233903~ 305,04 -4 3,3y say1l izin dogrultusunda asagidaki sekilde degistirilmis ve Fon
izahnamesine 2.11 no.lu madde eklenmistir:

ESKI SEKIiL

1.3. Fon’u temsil ve ilzama Kurucunun yonetim kurulu tiyeleri yetkili olup, yonetim
kurulu tiyelerine ve kurucunun diger yoneticilerine iliskin bilgiler asagida yer almaktadir:

Adi Soyadi Gorevi Son 5 Yilda Yaptigi sler (Yil-Sirket- Tecriibesi
Gorev)
Burak Thsan Yonetim Strateji Portfoy Yonetimi A.S. 12
CETINCEKER | Kurulu 2015 - Portfoy Yoneticisi
Baskani Strateji Menkul Degerler A.S.
. 2009 - 2015 Portfoy Yoneticisi
Murat AGCI Yénetim Strateji Holding A.S. 23
Kurulu Baskan | 2002 - Y onetici
Yrd./ I¢
Kontrolden
| Sorumlu
Selim YOnetim Strateji Portfoy Yonetimi A.S. 23
TAYLAN Kurulu Uyesi/ | 2018 - Portfoy Yoneticisi
Genel Oyak Yatirim Ortakligr A.S.
Md.Yrd./Genel | 2013 - 2017 Genel Miidiir
Md.V

YENI SEKIiL

1.3. Fon’u temsil ve ilzama Kurucunun yonetim kurulu iiyeleri yetkili olup, yonetim
kurulu iiyelerine ve kurucunun diger yoneticilerine iliskin bilgiler agagida yer almaktadir:

Adi Soyadi Gorevi Son 5 Yilda Yaptigi Isler (Yil-Sirket- Tecriibesi
Gorev)

Burak Thsan Y énetim Strateji Portfoy Yonetimi A.S. 14

CETINCEKER | Kurulu 2015 - Portféy Yoneticisi

Baskan / Strateji Menkul Degerler A.S.
Genel Miidiir | 2009 — 2015 Portfoy Yoneticisi

Murat AGCI | Yénetim Strateji Holding A.S. 25
Kurulu 2002 - Y Onetici
; “Baskan Yrd./

e



Kontrolden

Sorumlu - -
Selim Yonetim Strateji Portfoy Yonetimi A.S. 25
TAYLAN Kurulu 2018 -

Uyesi B

ESKIi SEKIL

1.4. Fon hizmet birimi Strateji Menkul Degerler A.S. nezdinde olusturulmus olup,
hizmet biriminde gérevli fon midiirtine iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

Adi Soyadi Gorevi | Son 5 Yilda Yaptigi Isler (Yil-Sirket-Gorev) | Tecriibesi
Hiilya UNLU | Fon Miidiirii | Strateji Menkul Degerler A.S. 21
1997 - Hazine Miidiirti

YENI SEKIL

1.4. Fon hizmet birimi Strateji Menkul Degerler A.S. nezdinde olusturulmus olup,
hizmet biriminde gorevli fon miidiiriine iligkin bilgiler asagidaki gibidir.

Adi Soyadi Gorevi Son 5 Yilda Yapugi Isler (Yil-Sirket-Gorev) | Tecriibesi
Hiilya UNLU | Fon Miidiirii | Strateji Menkul Degerler A.S. 23
1997 - Hazine Miidiirii

ESKIi SEKIL

2.3. Fon’un yatinim stratejisi; fon toplam degerinin en az %80’i devaml olarak Hazine
Miistesarlif1 tarafindan déviz cinsinden ihrag edilen bor¢lanma araglar ve kira sertifikalar ile
yerli ihragcilarin déviz cinsinden ihra¢ edilmis para ve sermaye piyasasi araglarinda
degerlendirilecek olup, Fon’un yatinm stratejisi ¢ergevesinde sermaye kazanci saglamak ve
portfoy degerinin artirilmas: amaglanmaktadir. Fon portfdyiine dahil edilebilecek varlik ve
islemler, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun ilgili diizenlemelerine ve bu izahnamede belirtilen
esaslara uygun olarak seglir ve fon portfoyii, portfoy yoneticisi tarafindan mevzuata uygun
yonetilir.

Portfoye alinacak déviz cinsi yatirim araglari yurtdisinda ihraci gergeklesmis Tiirk
Devleti, il 6zel idareleri, Kamu Ortaklig Idaresi ve belediyeler ile Devletin kefalet ettigi diger
kuruluglar tarafindan yurtdiginda ihrag edilen Eurobond’lar, sukuk ihraglari, Tiirkiye’de ihrag
edilen doviz cinsinden/d6vize endeksli borglanma senetleri, Tiirk 6zel sirketlerinin ihrag ettigi
Eurobond’lar ve sukuklar dahil déviz cinsi bor¢lanma senetleri arasindan segilecektir. Geri
kalan doviz cinsi yatinmlar ise kaldirag yaratan iglemlere de yonelebilecektir. Ayrica, piyasa
sartlarindan kaynaklanan zaruri durumlarda ve siireklilik arz etmeyecek sekilde portféyiin
mevduatta degerlendirilmesi amaciyla da mevduat yapilabilecektir.

I_E}unlaﬁrm‘yanl stra; kamu ve 6zel sektér dis borglanma araglar 6diing alinmak ve agiga
satilmak suretiyle her birinde ayr1 ayri fon biiyiikligii tutarinda agik pozisyon yaratilabilir.
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YENI SEKIL

2.3. Fon portfoyiine alinacak finansal varhiklar Kurul’un diizenlemelerine ve bu
izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve portfoy yoneticisi tarafindan
mevzuata uygun olarak yonetilir,

Fon portfoyiiniin yonetiminde ve yatirim yapilacak sermaye piyasasi araclariin
seciminde, Teblig’in 4. maddesinde belirtilen varhklar ve islemler ile 6. maddesinde
tammlanan fon tiirlerinden serbest fon niteligine uygun bir portfoy olusturulmasi esas
alimir. Fon, Teblig’in 25. maddesinde ver alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Fon’un yatirim stratejisi dogrultusunda, fon toplam degerinin en az %80’i
devamh olarak Hazine ve Maliye Bakanhg tarafindan déviz cinsinden ihra¢ edilen
bor¢lanma araclar: ve kira sertifikalar ile yerli ihraccilarin doviz cinsinden ihrac edilen
para ve sermaye piyasasi araclarina yatirilacaktir. Fon’un geri kalan kismu yabanci
ihraggilarin para ve sermaye piyasasi araclarina ve/veya Tiirk lirasi cinsi para ve
sermaye piyasasi araclarina yatirilabilir.

Fonun ana yatirim stratejisi Amerikan Dolar1 bazinda getiri saglamaktir. Ana
yonetim stratejisine uygun olarak, yonetici, fonun temel yatirim hedefine ulasabilmek
adina farkli para ve sermaye piyasasi araclarinda es anli uzun veya kisa pozisyonlar
alabilir, stratejiyi tamamlayicir olarak kur riskinden korunmak amaciyla ve/veya
tamamen yatirnm amach olarak Tiirk Lirasi, yabanci para ve/veya capraz kurlarda
pozisyon alabilir.

Fonun likidite veya vade agisindan bir yonetim kisitlamasi yoktur. Fon portfoyii,
Teblig’in 4. maddesinde belirtilen tiim varhk ve islemlerden olusabilir. Fon yatirim
ongoriisii dogrultusunda sermaye piyasasi araclarina, Kurulca uygun goriilen diger
yatirum araclarina, taraf olunacak sozlesmelere, finansal islemlere ve menkul Kiymetlere
yatirbm yaparak sermaye Kkazanci saglamayr ve portfoy degerini artirmayl
amaclamaktadir.

Fon portfoyiine TL cinsi varhiklar ve islemler olarak; Kurul tarafindan teminat
olarak kabul edilen her tiirlii varhg dayanak olarak alan repo ve ters repo islemleri
(Menkul kiymet tercihli ve pay senedi repo/ters repo islemleri dahil), Takasbank Para
Piyasas1 ve yurt i¢i organize para piyasasi islemleri, devlet i¢c bor¢lanma senetleri,
Tiirkive’de mukim sirketler tarafindan ihra¢ edilen ozel sektéor menkul kiymetleri
(ortakhk paylar1 ve borg¢lanma araglar), Kredi riskine dayah borg¢lanma araglari
(Credit Link Notes-CLN), kamu ve/veya dzel sektor tarafindan ihra¢ edilen kira
sertifikalari, varhga dayali menkul kiymetler ve/veya varhk teminath menkul kiymetler,
yurt disi ihraggilarin ¢cikarmis oldugu TL cinsi menkul kiymetler, varantlar, sertifikalar
ve soz konusu varhklara ve/veya soz konusu varhklar iizerinden olusturulan endekslere
dayah swap islemleri/sozlesmeleri dahil tiirev araclar, altin ve diger kiymetli maden ile
bu madenlere dayah olarak ihra¢ edilen sermaye piyasasi araclari, yapilandirilmis
yatirnm araclan ile borsa yatinnm fonu katilma paylarn (ETF), gayrimenkul yatirim
fonu/girisim sermayesi yatirnm fonu katilma paylar1 dahil olmak iizere yatirim fonu
katilma paylariile her tiirlii yatirim ortakhg paylar1 alinabilir.




Fon doviz cinsi varhklar ve islemler olarak ise; Tiirk Devleti, il dzel idareleri,
kamu ortakhg@ idaresi ve belediyeler ile Devletin kefalet ettigi diger Kkuruluslar
tarafindan yurt disinda ihrag edilen eurobondlara, sukuk ihraglarina, Tiirkiye’de ihra¢
edilen doviz cinsinden/dovize endeksli bor¢lanma arag¢larina, Tirk ozel sirketlerinin
yurtdisinda ve/veya yurticinde ihrag ettigi eurobondlar ve sukuklar dahil déviz cinsi
bor¢lanma araclarina, gelismis ve gelismekte olan iilkelerin kamu ve 06zel sektor
bor¢lanma araclarina (eurobond, hazine/devlet bono/tahvili ve/veya benzer yapidaki
diger bor¢lanma araclar1), Amerikan ve Global Depo Sertifikalarina (ADR-GDR),
gelismis ve gelismekte olan iilkelerdeki sirketlerin ortakhk paylar: ile altin ve diger
kiymetli madenler ile bu madenlere dayah olarak ihra¢ edilen sermaye piyasasi
araglarina, emtiaya dayah tiirev iiriinlere yatirnm yapabilecektir. Ayrica, fon
portfoyiinde, sozii gecen tiim varhklara ve/veya bu varhklar iizerinden olusturulan
endekslere yonelik organize ve/veya tezgahiistii tiirev araglara; yurt icinde ve/veya yurt
disinda kurulmus menkul kiymet yatirom fonu/borsa yatirim fonu/ gayrimenkul yatirim
fonu ve girisim sermayesi yatirnm fonu katilma paylar1 dahil olmak iizere yatirom fonu
katilma paylari ile her tiirlii yatirnm ortakhgi paylarina da yer verilebilecektir.

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

Fon uygulayacag stratejilerde, beklenen getiriyi artirmak veya riskten korunma
saglamak amaciyla kaldirag yaratan islemler gerg¢eklestirebilir. Kaldira¢ kullanima;

- Vadeli islemler ve opsiyonlar gibi belirli bir teminat, prim ya da 6deme karsihg:
nispi islem yapilabilmesine imkan taniyan islemlere yatirim yaparak,

- Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari ile Pay Senedi Repo Pazari ve Repo/Ters
Repo Pazari’nda repo yoluyla fon temin ederek,

- Kredi kullanarak, kredili menkul kiymet alarak veya aciga satis yaparak

gerc¢eklestirilebilir.

Kaldira¢ Kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldigi riskleri artirabilir.
Kaldira¢ seviyesinin belirlenmesinde, kaldira¢ kullanmimi sonrasinda olusabilecek
risklilik diizeyinin bu izahnamede yer alan simrlamalar dahilinde kalmasi hususu da
giz oniinde bulundurulur,

Kaldirag yaratan islemlere iligkin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak
varh@in piyasa fiyati olarak, Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan esaslar
¢ercevesinde belirlenen fiyat esas alinir.

Fon herhangi bir menkul kiymete dogrudan veya tiirev araclar vasitasi ile dolayh
yatirnm yapabilir. Fon herhangi bir menkul kiymeti ya da nakdi teminat gostererek
borclanabilir veya tiirev araglar vasitasi ile dolayh olarak bu bor¢lanmay:
gerceklestirebilir, Tiirev islemler hem tezgahiistii piyasalar aracihigiyla hem de organize
pivasalar aracilifiyla yapilabilecektir.

Piyasa yonlii stratejilere ilaveten, arbitraj/mutlak getiri amach islemler de
yapilabilir. Soz konusu islemler yurt i¢i veya yurtdisi borsalarda, organize piyasalarda
gerceklestirilebilecegi gibi, tezgahiistii piyasalarda da islemler gerg¢eklestirilebilir.

Fon, hissé senedine doniistiiriilebilir tahviller, varhiga dayali menkul kiymetler,
varll_lgrtcmiliath menkul kiymetler, gelir ortakh@: senetleri, gelire endeksli senetler, Kira



sertifikalari, ve kredi riskine dayal bor¢lanma araclar: (credit linked notes-CLN) gibi
her tiirlii yapilandirilmig kredi enstriimanlari ve Teblig’in 4. maddesinde belirtilen
diger varhklar ve/veya islemler ile bu arac¢larin i¢erisinde bulundugu endeksler ile doviz,
faiz, kiymetli madenler, emtia iizerine tezgahiistii veya organize piyasalarda
diizenlenmis swap soézlesmeleri, opsiyon sozlesmeleri, vadeli alim/satim anlasmalari

(forward) ile vadeli islem sozlesmeleri (futures) fon portfoyiine dahil edilebilecektir.
Fon borsa disi1 repo/ters repo islemleri gergeklestirebilecektir.

Fon yatirim stratejisini uygularken, kredi alabilir, repo (pay senedi repo islemleri
dahil), para piyasas1 islemleri ve diger bor¢lanma ara¢larim Kkullanabilir. Fon
portfoyiinde bulunan tiim ortakhk paylar1 édiing¢ islemine konu edilebilecektir. Fon,
serbest fon niteliginde olmasindan dolayr 6diin¢g menkul kiymet islemlerine dair
Teblig’in 22. maddesindeki simirlamalara tabi degildir. Odiing menkul Kiymet
islemlerine dair uygulanacak esaslar ise Rehber’in 4.2.5. maddesinde belirtilmistir.

Fon sadece yapilan islemlerle ilgili olmasi kaydiyla yatirnm yaptifi para ve
sermaye piyasasi arag¢larim ya da diger finansal varhklari teminat olarak gosterebilir.

Piyasa sartlarindan kaynaklanan zaruri durumlarda ve siireklilik arz etmeyecek
sckilde portfoyiin mevduatta degerlendirilmesi amaciyla mevduat yapilabilecektir.

ESKi SEKIL

2.4. Yonetici tarafindan, Fon portfoytlinde yer alabilecek varlik ve islemlere dair azami
bir sinirlama getirilmemis olup, Teblig’in 4.2’nci maddesinde yer alan tiim enstriimanlara
yatirim yapabilecektir. [zahnamenin 2.3., 2.9. ve 2.10. maddeleri hiikiimleri saklidir.

YENI SEKIL

2.4. Yonetici tarafindan, Fon portfdyilinde yer alabilecek varlik ve islemlere dair azami
bir sinirlama getirilmemis olup, Teblig’in 4.2’nci maddesinde yer alan tiim enstriimanlara
yatirim yapabilecektir.

ESKI SEKIL
2.6. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla fonun tiirline ve yatirim
stratejisine uygun olacak sekilde tiirev araglar (VIOP sozlesmeleri, forward sozlesmeleri,

opsiyon sozlesmeleri) faiz, doviz/kur ve finansal endekslere dayali tiirev araclar ile swap
sozlesmeleri dahil edilir.

YENI SEKIL

2.6. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirnm amaciyla emtia, doviz, faize dayah
menkul kiymetler, faize dayah endeksler, ortakhk payi, ortakhk payi endeksleri ve
chl‘ig*in 4. maddesinde sayillan ve aym maddenin (j) bendi uyarinca Kurulca uygun
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goriilen varhklara dayal tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri) sakl tiirev arac,
swap sozlesmesi, varant, sertifika, ileri valorli tahvil/bono, yapilandiriimis
yatirnm/bor¢lanma araclarn ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan islemler dahil
edilebilecektir. Tiirev islemler hem tezgahiistii piyasalar aracih@iyla hem de organize
piyasalar aracih@iyla yapilabilecektir.

ESKI SEKIL

2.7. Portfoye borsa digindan tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon), swap, forward,
repo-ters repo dahil edilebilir. Borsa disi s6zlegmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak
fon portfoyiine dahil edilir.

YENI SEKIL

2.7. Portfoye borsa disindan repo/ters repo sozlesmeleri ve tiirev arag¢ (vadeli
islem ve opsiyon), swap ve forward sozlesmeleri dahil edilebilir. Borsa dis1 sézlesmeler
fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon portféyiine dahil edilir. S6zlesmelerin karsi
taraflarinin  yatirom yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi, herhangi bir
iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi
ve fonun fiyat aqiklama donemlerinde ‘gercege uygun degeri iizerinden nakde
doniistiiriilebilir olmasi zorunludur.

Ayrica, borsa dis1 tiirev ara¢ (forward ve opsiyon), swap sozlesmeleri repo/ ters
repo sozlesmeleri kars: tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum (banka,
aract Kurum v.b.) olmasi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde “giivenir” ve
“dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi zorunludur.

ESKIi SEKIL

2.9. Fon portfoyiine yabanci menkul kiymetler, ileri valérlii altin islemleri ve ileri
valorlii borglanma araglar iglemleri dahil edilmeyecektir.

YENI SEKIL

2.9. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarim tamitici genel bilgiler:

- Gelismis ve gelismekte olan iilkelerin kamu ve 6zel sektor bor¢lanma araglan
(eurobond, hazine/devlet bono/tahvili ve/veya benzer yapidaki diger bor¢lanma
araclari),

- 2.10. maddesinden belirtilen iilkelerde ihra¢ edilen yabanci yatirnm fonu
katilma paylari,

- Altin ve diger kiymetli madenler ile bu madenlere dayah olarak ihrag¢ edilen
sermaye pivasasi araglari,

- Emtiaya dayal tiirev iiriinler,

- Yukarida sozii gecen tiim varhklara ve/veya bu varhklar iizerinden olusturulan
endekslere yonelik organize ve/veya tezgahiistii tiirev araglar,

- Yurt disinda Kurulmus 2.10. maddesinde belirtilen iilkelerde ihrag edilen borsa
yatirnm fonu. katilma paylari, gayrimenkul yatirnm fonu katilma paylari ve girisim
sermayesi yatirnm fonu katilma paylari dahil olmak iizere yatirmm fonu katilma paylari

ile her tiirlii yatirim ortakhg paylari,



- Depo sertifikalar1 (Faaliyet gosterdigi iilke disinda bir borsada islem gormek
isteyen sirketlerin paylarim dayanak alan ve ortakhk paylar1 gibi islem goren bir
yatirim aracidir, Amerikan Depo Sertifikasi (American Depository Receipt -ADR),
Amerikan sermaye piyasalarindaki depo sertifikasidir. Bir Amerikan bankasinin
yabanci ortakhk paylarim temsil etmek iizere g¢ikarttifn varhklar olup, ortakhk
paylarinin ash yabana iilkedeki bir saklama kurulusunda muhafaza edilir ve bunlar
daima temsil ettikleri ortakhk paylari ile degistirilebilirler. ADR’ler, ABD piyasalar ile
birlikte es zamanh olarak Avrupa piyasalarinda da ihrag ediliyor ise bu halde “Global
Depo Sertifikasi (Global Deposiyory Receipt — GDR)” olarak adlandirilir.)

fon portfoyiine dahil edilebilir.

Yabanci bor¢lanma araclarinin ve Kira sertifikalarimin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatimin veri
dagitm kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde
Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri ¢er¢evesinde gergege uygun degeri iizerinden
nakde doniistiiriilebilecek nitelikte likidasyona sahip olmas: sartlariyla, borsa disindan
yatirim araglarimin/bor¢lanma araglarmin fon portfoyiine dahil edilmesi miimkiindiir.

Fon portfoyiine sadece derecelendirmeye tabi tutulmus yurt disinda ihrag edilen
bor¢lanma araglar1 ve Kira sertifikalar1 alinabilir. Ilgili aracin derecesini belirleyen
belgeler yonetici nezdinde bulundurulur.

ESKI SEKIL

2.10. Fon portfdyiine, yatirim stratejisi ile uyumlu ve risk diizeyine uygun olmasi
kaydiyla yaptlandirilmig yatirim araglan dahil edilebilir.

YENI SEKIL

2.10. Portfoye yalmzca ABD, ingiltere (Birlesik Kralhk), irlanda, Fransa,
Almanya, Japonya, Belcika, Avusturya, Kanada, Avustralya, Isvicre, Malta,
Liiksemburg, Norvec, ispanya, Hollanda, italya, Singapur, Finlandiya, Danimarka,
Hong Kong, Portekiz, Yunanistan, Arjantin, Brezilya, Kolombiya, Ekvator, Misir, Sili,
Endonezya, israil, Giiney Kore, Isve¢, Yeni Zelanda, Macaristan, Cek Cumbhuriyeti,
Cin, Meksika, Nijerya, Peru, Filipinler, Polonya, Romanya, Rusya, Giiney Afrika,
Ukrayna, Uruguay, Venezuela, Vietnam, Hindistan, Malezya, Birlesik Arap Emirleri,
Suudi Arabistan, Katar, Kuveyt, Kuzey Kibis Tiirk Cumhuriyeti, Giiney Kibris Rum
Kesimi’nde kurulu ya da ihra¢ edilmig yabanci fonlarin katilma paylar dahil edilebilir.

ESKi SEKIL

2.11. (Bulunmamaktaydi)
YENI SEKIL

2.11. Fon portfoytine, yatirim stratejisi ile uyumlu ve risk diizeyine uygun olmasi
kaydiyla yapilandirlous yatinm araglart dahil edilebilir. Yurt disinda ihrag edilen

vapilandirilms yatirnm araglarimin borsada islem gérmesi, ihrag¢isinin ve/veya yatirom
aracimn, ‘Teblig’in 32, maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi

S R



zorunludur. Derecelendirme notunu igeren belgeler Yonetici nezdinde bulundurulur.
Yapilandirilmis yatirnm araglar1 tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis bir
saklayici kurulus nezdinde saklanr.

Tiirkiye’de ihra¢ edilmis yapilandirilmis yatirnm araglarina iliskin olarak
borsada islem gorme sarti aranmaz. Bununla birlikte Tiirkiye’de ihra¢ edilmis
yaplandirilmig yatirnm araclarimin  ihra¢ belgesinin  Kurulea onaylanmis olmasi,
fiyattmn veri dagitim Kkanallar1 aracihgiyla ilan edilmesi, fonun fiyat agiklama
donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri c¢ercgevesinde ger¢ege uygun
degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte olmasi zorunludur.

Ayrica, yurt icinde ihrag¢ edilen yapilandirilmig yatirim araclarindan, Kurul’un
bor¢lanma araglarina iliskin diizenlemeleri ¢ercevesinde niteligi itibari ile bor¢lanma
araci oldugu kabul edilen sermaye piyasasi araglarindan, yatirinmen tarafindan odenen
bedelin tamaminin geri 6denecedi taahhiidiinii iceren o6zellikteki bor¢lanma araclari da
fon portfoyiine dahil edilebilecektir.

ESKI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmay: temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, ddviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tirev
sozlesmelere iligkin taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlari, ortaklik pay: fiyatlar ve
doviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade
edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyline faize dayali varliklarin (borg¢lanma araci, ters
repo vb) dahil edilmesi halinde, $6z konus varliklarin degerinde piyasalarda
yaganabilecek faiz oranlari degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfyiine yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi
halinde, doviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz
kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

¢- Ortaklik Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde,
Fon portféyiinde bulunan ortaklik paylarimin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfoytin maruz kalacag: zarar olasiligini ifade etmektedir.

2) Karsi Taraf Riski: Karsi tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliliklerini
yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan
aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamas: riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyat”indan nakde doniistirilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasilifidir.

4) Kaldira¢ Yaratan islem Riski: Fon portféyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tlirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorlii
tahvil/bono ve altin alim iglemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
iglemlerde bulunulmasi halinde, baglangi¢ yatirimi ile baslangig yatinminin {izerinde pozisyon
alinmasi sebéBi__ile fOliUH‘ba$langlq yatinmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi

kaldirag/riskini ifade eder. |
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5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasilifini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda
kullamlan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri
gibi kurum i¢i etkenlerin yan sira dogal afetler, rekabet kosullar, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis:1 etkenler de olabilir,

6) Yogunlagyma Riski: Belli bir varhfa ve/veya vadeye yogun yatinm yapilmasi
sonucu fonun bu varhigin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidr.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varhiklarin piyasa kosullari altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde ayn:1 anda deger kazanmas: ya da kaybetmesine paralel olarak, en az
iki farkli finansal varhigin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonli iliskileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylarmin satildigit donemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) Teminat Riski: Tiirev aragiar iizerinden alinan bir pozisyonun glivencesi olarak
alinan teminatin, zorunlu haller sebebiyle likide edilmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini kargilayamamasi riskidir.

10) Opsiyon Duyarlilik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklar: arasinda,
isleme konu olan spot finansal iiriin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarhlik
degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varligin fiyatindaki
bir birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma;
opsiyonun ilgili oldugu varhigin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi
degisimi Olgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varligimin fiyat dalgalanmasindaki birim
degisimin opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk Olgiimlerinde biiyiik 6nem
tagiyan zaman faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin
Olgiistidiir. Rho ise faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu
degisimin Ol¢usiidiir.

11) Yapilandirilms Yatirim 'Araclarn Riskleri: Yapilandinlmis yatirnm araglan
anapara taahiidii i¢eren ve icermeyen olarak farkh tiirlerde ihrag edilebilmektedir.Dolayisiyla
oOzellikle anapara tahhiidii icermeyen bu araglara yapilan yatirimlar, beklenmedik ve olagan
dist gelismelerin yasanmasi durumunda vade iginde veya vade sonunda tamaminin
kaybedilmesi miimkiindiir. S6z konusu araglarin dayanak varhklar {izerindee olusturulan
stratejilerinin getirisinin ilgili ddnemde negatif olmasi halinde, yatinmci vade sonunda higbir
gelir elde edemeyecegi gibi vade sonunda yatirimlarimin degeri baslangi¢ degerinin altina
disebilir.

Yapilandinlmis yatinm araglarina yatirim yapilmasi halinde karsi taraf riski de
meveuttur. Yatinmel, bu araglara iliskin olarak ihraggilarin ve dayanak varliklarin
ihrageilarinin kredi riskine maruz kalmakta ve bu risk dlgiisiinde bir getiri beklemektedir.
Dolayisiyla, ihraggimin 6deme riski de yatirnmcilar tarafindan alinmaktadir. Odeme riski ile
thraggr kurumun yapilandinlmis yatinm araglarindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirememe riski'ifade edilmektedir. Kars: taraf riskini asgari seviyede tutabilmek amaciyla
ihrageinin ve/veya ' varsa yatinm araciin yatinm yapilabilir seviyeye denk gelen
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derecelendirme notuna sahip olmasi kosulu aranmaktadir. Olagan disi korelasyon
degisiklikleri ve olumsuz piyasa kosullarinda ortaya gikabilecek likidite sorunlar
yapilandirilmig yatirim araglarn igin 6nemli riskler olugturmaktadir. Piyasa yapiciligi olmadig
durumlarda bu tiir araglarin likidite riski yliksektir.

12) ihracer Riski: Fon portfoyline alinan varliklarin ihraggisinin yiikiimliiliiklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

Yukarida yer verilen risk tanimlamalari Kurul diizenlemeleri ve piyasa gelismeleri
takip edilerek diizenli olarak gézden gegirilir ve 6nemli gelismelere paralel olarak giincellenir.

YENI SEKIiL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay1 temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve dévize endeksli finansal araglara dayali tiirev
sozlesmelere iligkin taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlan, ortakhik pay: fiyatlar ve
déviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade
edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoytline faize dayal varliklarin (bor¢lanma araci, ters
repo vb) dahil edilmesi halinde, soz konus varliklarin degerinde piyasalarda
yasanabilecek faiz oranlan degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portféyline yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi
halinde, déviz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz
kalacag: zarar olasiligini ifade etmektedir.

¢- Ortakhk Payr Fiyat Riski: Fon portfyiine ortaklik payr dahil edilmesi halinde,
Fon portfdylinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacag: zarar olasihgin ifade etmektedir.

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

3) Likidite Riski: Fon portféyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyat”indan nakde déniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldirag¢ Yaratan islem Riski: Fon portféyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlegsmeleri), sakh tiirev arag, swap sozlesmesti, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valorlii
tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yéntemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmas: halinde, baslangi¢ yatirimi ile baglangi¢ yatirnminin iizerinde pozisyon
alinmas: sebebi ile fonun baglangi¢ yatinmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig:
kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siire¢lerindeki aksamalar
sonucunda zardrsolusmasi olasihgimu ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda
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kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri
gibi kurum i¢i etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kogullar, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis1 etkenler de olabilir.

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varlifa ve/veya vadeye yogun yatirnm yapilmasi
sonucu fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde ayni1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az
iki farkli finansal varh@in birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun katlma paylarimin satildigi dénemden sonra mevzuatta ve
diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) Teminat Riski: Tiirev araglar iizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak
alinan teminatin, zorunlu haller sebebiyle likide edilmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini karsilayamamasi riskidir.

10) Opsiyon Duyarhhk Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklar: arasinda,
isleme konu olan spot finansal iiriin fiyat degisiminde ¢ok farkli miktarda risk duyarhlik
degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varhigin fiyatindaki
bir birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma;
opsiyonun ilgili oldugu varhgin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi
degisimi Glgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varligimin fiyat dalgalanmasindaki birim
degisimin opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk &lgiimlerinde biiyiik énem
tagiyan zaman faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin
Olgustdir. Rho ise faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu
degisimin Olgiisiidir.

11) Yapilandirnilmis Yatirim Araglart Riskleri: Yapilandinlmig yatinm araglari
anapara taahiidii i¢eren ve igermeyen olarak farkli tiirlerde ihrag edilebilmektedir.Dolayisiyla
ozellikle anapara tahhiidii igermeyen bu araglara yapilan yatirimlar, beklenmedik ve olagan
dist  geligmelerin yasanmas: durumunda vade iginde veya vade sonunda tamaminin
kaybedilmesi miimkiindiir. S6z konusu araglarin dayanak varliklari lizerindee olusturulan
stratejilerinin getirisinin ilgili donemde negatif olmasi halinde, yatinmci vade sonunda higbir
gelir elde edemeyecegi gibi vade sonunda yatirimlarimin degeri baslangic degerinin altina
diisebilir.

Yapilandirilmig yatirim araglarina yatinm yapilmas: halinde karsi taraf riski de
mevcuttur.  Yatirimer, bu araglara iligkin olarak ihraggilarin ve dayanak varliklarin
ihraggilarmin kredi riskine maruz kalmakta ve bu risk dlgiisiinde bir getiri beklemektedir.
Dolayisiyla, ihraggimn 6deme riski de yatirimeilar tarafindan alinmaktadir. Odeme riski ile
thrag¢r kurumun yapilandirilmig yatinm araglarindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirememe riski ifade edilmektedir. Kars: taraf riskini asgari seviyede tutabilmek amaciyla
thragginin - ve/veya varsa yatinm aracimn yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen
derecelendirme ‘notuna sahip olmasi kosulu aranmaktadir. Olagan disi  korelasyon
degisiklikleri ‘ve olumsuz piyasa kosullarinda ortaya ¢ikabilecek likidite sorunlan



yapilandiriimig yatirim araglar: igin dnemli riskler olugturmaktadir, Piyasa yapicilig olmadid:
durumlarda bu tiir ara¢larin likidite riski yiiksektir.

12) ihraggr Riski: Fon portfoytine alinan varhiklarin ihraggisimin yiikiimliiliklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

13) Aqiga Satis Riski: Fon portfoyii icerisinden aciga satis yapilan finansal
enstriitmanlarin, piyasa likiditesinin daralmasi sebebiyle oOdiing Kkarsihgl ve/veya
dogrudan agiga satig imkanlarinin azalmasi durumunu ifade eder.

14) Baz Riski: Vadeli islem kontratlarimin cari degeri ile konu olan ilgili finansal
enstriiman spot fiyatimin aldigx deger arasindaki fiyat farkhih@ degisimini ifade eder.

15) Kiymetli Madenler Riski: Fonun i¢inde yer alan kiymetli madenlerin
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle kKiymetli madenlerin ve kiymetli madenlere dayah
finansal araclara iliskin pozisyon durumuna bagh olarak maruz kalinabilecek zarar
olasihgidir.

Yukanida yer verilen risk tamimlamalarn Kurul diizenlemeleri ve piyasa gelismeleri takip
edilerek diizenli olarak gézden gegirilir ve 6nemli geligmelere paralel olarak giincellenir.

ESKI SEKIL
3.3. Kaldirag Yaratan islemler

Fon portf6yiine kaldirag yaratan islemlerden; doviz, faiz, tiirev ara¢ (vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri), sakl tiirev ara¢, swap sozlesmesi, ileri valorlii tahvil/bono islemleri ve
diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islem’ler dahil edilebilecektir. Kaldirag
yaratan iglemler, koruma amagli oldugu gibi yatirim amaciyla da gergeklestirilebilecegi igin
bu iglemlerin fonun risk profiline toplam etkisi azaltici yonde olabilecegi gibi arttirici yénde
de olabilecektir.

YENI SEKIL
3.3. Kaldira¢ Yaratan Islemler

Fon portféyiine kaldirag yaratan islemlerden; altin, doviz, faiz, ortakhik paylari,
ortakhk paylari endeksleri, emtia ve diger sermaye piyasasi araglar iizerine yazilan
tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi,
varant, sertifika, ileri valorlii tahvil/bono ve altin islemleri, yapilandirilmis yatirim
araglar ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemler dahil edilecektir.

ESKi SEKIL

5.5.. Degerleme esaslarina iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca
TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karar ile belirlenen degerleme esaslan

asagdaki gibidir:
[
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Yabanci menkul kiymetlerin degerleme fiyatlarinin tespiti i¢in Bloomberg ve Matriks
veri yaymn ekranlari kullanilir, Buna gore:

- Eurobondlar igin Tiirkiye saati ile (TSI) saat 17:00°deki alis ve satis fiyatlarimin
ortalamasi, bu fiyatin bulunmamas: durumunda ise bir dnceki giinlin degerleme fiyatinin
ertesi 1§ glintine 1¢ verimle ilerletilerek hesaplanan fiyat,

- Yapilandinlmis yatinm araglan igin ihragg: tarafindan ilan edilen ahg ve satis
fiyatlarinin ortalamast,

- Borsa dis1 repo ve ters-repo islemlerinde sozlesme ile belirlenen i¢ verim orani
ile ilerletilerek hesaplanan oran kullanilacaktir. Ilgili sézlesmelerin faiz oranlarinin asgari
olarak borsada olusan aym vadedeki, ayn: vade yoksa en yakin vadedeki agirlikli ortalama
faiz oranina esit olmasi esastir. Borsa disinda gergeklestirilen ve takas iglemleri merkezi kars
taraf uygulamasina tabi olmayan repo ve ters repo islemlerinde, sadece Resmi Gazete'de
yayimlanan borg¢lanma araglar isleme konu olacak ve Resmi Gazete’de yayimlanan fiyatlar
lizerinden degerlemeye tabi tutulacaktir.

1) Borsa Dig1 Tiirev Arag ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme

Fon portféyiine agirlikli olarak Bloomberg, Matriks ve Reuters veri saglayicilarindan
alim fiyati temin edilebilen borsa dis1 tiirev arag ve swap sozlesmeleri dahil edilecektir.
Portféye alinmasi asamasinda tiirev ara¢ ve swap sozlesmesinin degerlemesinde bu veri
saglayicilardan temin edilen giincel fiyat ile forward sozlesmeleri igin Bloomberg FRD
sayfasinda hesaplanacak olan teorik fiyat ya da aym hesaplama yontemi (Interest Rate
Differential) kullanilarak hesaplanacak olan fiyat kullanilir. Giincel fiyat alig fiyatidir.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde;

- Degerlemede kullanilmak tizere giincel piyasa fiyatimin bulunmadigi durumlarda

ve,

- Kars taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda;
opsiyonlar i¢in Bloomberg OV sayfasindan hesaplanacak teorik deger ya da Black&Scholes,
Monte Carlo vb.gibi genel kabul gormiis yontemlerle hesaplanan fiyat, swap Sézlesmeleri igin
igili broker sayfalarindan elde edilecek fiyat ya da gelecekteki nakit akimlarinin bugiine
indirgenmesi y6ntemiyle bulunan fiyat kullamlacaktir. Teorik degerlerin hesaplanmas:
sirasinda dayanak varlik fiyati olarak ilgili dayanak varligin o anki spot fiyati kullanilacaktir.

YENI SEKIL

5.5. Portféydeki varliklarin degerlemesine iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi
uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen degerleme
esaslar asagidaki gibidir.

Yabanci para (TCMB tarafindan bilgi amag¢h yayimlanan déviz cinsi dahil)
cinsinden varhklar degerleme giinii TCMB’nin yayimladi@ kurlardan degerlenir.
TCMB tarafindan diizenli olarak ilan edilmeyen déviz cinsleri ise Bloomberg’de (15:30-
15:45) ilgili para birimi i¢in agiklanan doviz ahs kuru ile degerlenir.

1) Borsa Dis1 Tiirev Ara¢ ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme esaslari:

Portféye alinmasi asamasinda tiirev ara¢ ve swap sozlesmesinin degerlemesinde
giincel fiyat kullanilir.

Opsiyon, forward ve swap sozlesmelerinde giincel fiyat karsi taraftan alinan fiyat

kotasyonudur,

-~ Fonun fiyat agiklama dénemlerinde;



- Degerlemede kullamlmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig
durumlarda ve
- Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadig durumlarda;
Opsiyonlar i¢in uluslararasi kabul gérmiis Black&Scholes, Monte Carlo vb.yontemler,
forward ve swap sozlesmeleri i¢in Bloomberg ekranindan alinacak swap point ve ilgili
sozlesmenin degerleme giiniinde vadesine kalan giin sayis1 dikkate alinarak
hesaplanacak teorik fiyat degerlemede Kullanilir.

2)Yapilandirilmis yatirim araglarinin degerleme esaslari:

Yapilandirilmis yatirnm araclarin degerlenmesinde borsada ilan edilen fiyatin
kullamlmas: esastir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde borsada islem
gordiigii son fiyat; borsada hig islem gormemesi durumunda ise ihrag¢ fiyat1 baz alimir.
Borsada islem gormeyen ancak veri dagitim kanallari araciifiyla fiyati ilan edilen
yapilandirilmis yatirim araglari i¢cin degerlemede giincel fiyat kullambir.

3) Borsa disindan alinan Eurobond ve yabanci bor¢lanma araclarinin degerleme
esaslarn:

Borsa disindan ahman Eurobond ve yabanc borg¢lanma arag¢larinn
degerlemesinde Bloomberg veri dagitim ekranlarindan TSI 16:30 - 17:00 arasinda
alman ahs ve satiy fiyat Kotasyonlarmin ortalamasina (temiz fiyat), fon fiyat
hesaplanacak giin itibar ile birikmis kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat
kullambr. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde sz konusu kiymetin islem
gordiigii son islem giiniine ait kapams fiyati (temiz fiyat) kullamlarak yapilir. Kotasyon
bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullamlacak kirli fiyat, bir dnceki giiniin
kirli fiyatimin ertesi ig giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle elde edilir.

4) Yabanci ortakhk paylari, yabanci yatirim fonu katilma paylari ve yabanci
borsa yatirim fonu katilma paylar i¢in degerleme esaslar:

Séz konusu araclarin degerlemesi icin degerleme tarihindeki Bloomberg veri
dagitim ekranlarindan TSI 16.30-17.00 arasinda alinan ahs ve satis fiyat ortalamasi
kullanihr. Degerleme giinii borsada islem ge¢memesi halinde son islem tarihindeki
degerleme fiyati kullanmilir. Tam is giinii olmayan giinlerde bir énceki degerleme fiyati
kullanihir.

5) ileri valorlii tahvil/bono islemlerin degerleme esaslari:

Ileri valorlii aliman borg¢lanma araglari, valor tarihine kadar diger bor¢lanma
araclarimn arasma dahil edilmez. fleri valorlii satilan bor¢lanma araglar: ise valor
tarihine kadar portfoy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri
valorlii bor¢lanma araci ahm ve satim islemleri ayr1 bir vadeli islem sézlesmesi olarak
degerlenir. Islem tutarlari ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg
olarak takip edilir.

fleri valorlii sozlesmenin degeri als ve satis islemlerinde aym yontemle
hesaplanirken islem alg ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri
tablosuna yansir. Aym valérde ve ayni nominal degerde hem aliy hem de satig yapilms
ise portfoy degeri tablosunda her iki islem aym degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis
islemi ise negatif (-) olarak goziikecektir. Bu sekilde actign pozisyonu ters islemle
kapatmis olan fonlarda bu islemler portfoy degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir.

ileri valorlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacaktir:

~“Islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Bilesik Faiz/100)(vkg/365)

Vade Sbnu Deger: Ahm satim yapilan bor¢glanma aracimin nominal degeri
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Bilegik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIAS’da valor tarihi islemin valor tarihi
ile aym olan islemlerin agirlikh ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS’da
aym giin valorlii ger¢eklesen islemlerin agirhikl ortalama faiz orani, yoksa en son ayni
giin valorlii olarak islem gordiigii giindeki aym giin valérlii islemlerin agirhikh ortalama
faiz orani, bu da yoksa ihrac tarihindeki bilesik faiz oramidir.

6) Ileri valorlii altin islemlerinin degerleme esaslari:

a) Altin spot islemlerinde;

i. BIAS’in ilgili Giinliik Biilteni’nde (T+0) valérli USD/ons islemleri icin
a¢iklanan agirhikh ortalama fiyatin kullanilmasi,

ii. S0z konusu islemlerin portfoye aliminda ahs fiyatimn, alim tarihinden
baglamak iizere ise BIAS’ta degerleme giinii itibariyle olusan fiyatlarinin; Finansal
Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin birinci fikrasimn (a) bendi uyarinca
hesaplanmasi,

b) Valorlii islemlerde;

i. BIAS’In Giinliik Biilteni’nde ilgili valorlii USD/ons [(T+1) ila (T+9)] islemleri
icin aciklanan agirhkl ortalama fiyatin kullanilmasi,

ii. S6z Kkonusu islemlerin portféye aliminda ahs fivatimin, alim tarihinden
baslamak iizere ise Borsa Istanbul’da degerleme giinii itibariyle olusan fiyatlarinin;
Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin birinci fikrasimin (a) bendi uyarinca
hesaplanmasi,

iii. Degerlemenin Rehber’in (5.3.) nolu béliimiiniin (a) ve (b) bentleri uyarinca
yapilmasi

gerekmektedir.

7) Borsa disi repo-ters repo sozlesmelerinin degerleme esaslari:

Degerlemenin objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi esastir.
Borsa dig1 repo-ters repo sozlesmeleri piyasa fiyatim en dogru yansitacak sekilde
giivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle degerlenir. Bu c¢ercevede, degerleme icin
borsada islem giren benzer vade yapisina sahip sozlesmelerin faiz orami kullamihr. flgili
vadede borsada ge¢mis islem faiz orani olmamasi durumunda en son degerleme oram ile
Fon Hizmet Birimi tarafindan degerleme yapihir.
Veri dagitim kanali olarak oncelikli olarak Bloomberg, veri temin edilememesi
durumunda Matriks ve Foreks veri dagitim: kanallari kullanilacaktir.

8) Kira sertifikalarimin degerleme esaslari:

Doviz cinsinden Hazine Kkira sertifikalari ve yabanci Kkira sertifikalarinin
(SUKUK) degerlemesinde anlagsmal veri dagitm Kkanallarindan TSI 16:30 - 17:00
arasinda alinan fiyat kullamlacaktir. Degerleme giinii borsada islem ge¢memesi halinde
ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine
i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

ESKI SEKIL

5.6. Borsa disinda taraf olunacak sozlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara uyulur:
Kurucu nezdindeki I¢ Kontrol birimi tarafindan borsa disi tiirev arag sézlesmelerinin
“adil bir fiyat” icerip icermedigi; opsiyonlar i¢in “Black&Scholes yontemi veya bu yontem
yeterli goriilmezse monte Carlo simiilasyonu”; Forward sozlesmeler i¢in “Finansal Raporlama
Tebligi’nin 9.maddesinde yer alan esaslara gdre bulunan dayanak varik spot degerleri,
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degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisi ile ilgili para birimlerinin
piyasa faiz oranlar kullamilmak suretiyle”, ve Swap sozlesmeleri i¢in ise “bugiinkii deger”
yontemleri kullamlarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede kullanilacak fiyat arasinda
kargilastirma yapilarak kontrol edilir.

YENI SEKIL

5.6. Borsa diginda taraf olunacak s6zlesmelere iligkin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdinde yer alan ve fon portfoy yonetimi biriminden bagimsiz olan Risk
Yonetimi Birimi; borsa disinda taraf olunan sozlesmelerin *“adil bir fiyat” igerip
icermediginin degerlendirilmesinden sorumludur.

Opsivon sozlesmelerinin portfoye alim asamasinda ve/veya fiyat ac¢iklama
donemlerinde karsi taraftan alman fiyat kotasyonu degerlemede kullaniimadan
once,fiyatin uygunlugu Risk Yonetim Birimi tarafindan, risk yonetim prosediirii
¢ercevesinde degerlendirilmektedir. Teorik fiyat hesaplamasinda, opsiyona konu olan
dayanak varh@mn spot fiyatinin yam sira volatilite degerleri; veri saglayici bagimsiz ve
ticiincii kuruluslardan alinir. Hesaplama icin Bloomberg OVML veya Bloomberg
OVME ekranlarimin yam sira Kurucu nezdinde gelistirilen hesaplama arac¢larindan en
uygun olani tercih edilir.

Risk Yonetim Birimi tarafindan yapilan teorik fiyat hesaplamasi ile kars: tarafin
verdigi fiyat Kotasyonu arasinda olugsmasi muhtemel farkin, fon aleyhine belirli bir
orandan daha fazla olmamasi beklenir. Oransal farka iliskin bu iist limit, her bir
opsiyon icin ayr1 ayr1 olmak iizere, opsiyonun niteligi de dikkate alinarak; opsiyonun
fon portféyiine alindig: tarihte Kurucu tarafindan karara baglamr.

Hesaplama farkimn belirlenen seviyeyi asmasi halinde, fiyat iyilestirmesi i¢in
kars: tarafa basvurulur. Karsi kurumdan ahinan fiyat iyilestirmesine ragmen fark kabul
edilebilir seviyenin iizerinde olmaya devam ediyorsa Kurucu yonetim kurulunun yazih
ve gerekeeli karari ile alinan son fiyat iizerinden islem gerceklestirilir ve degerlemede bu
fiyat kullanilir.

Risk Yonetim Birimi tarafindan forward siézlesmeler icin dayanak varhgin spot
fivati baz alinip degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina
tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasa faizleri ile ilerletilerek; swap siozlesmeleri i¢in ise
sozlesmenin konusuna gore bor¢lanma araci fiyatlamas1 yontemi (IRR) yada FRA
(Forward Rate Agreement) yontemi kullamlarak teorik fiyat hesaplamir. Risk Yonetimi
Birimi tarafindan teorik fiyat ile degerlemede kullamlacak fiyat arasinda karsilagtirma
yapilarak kontrol edilir.

Borsa disinda taraf olunacak repo-ters repo sizlesmelerine iliskin olarak, ilgili
sozlesmelerin faiz oranlarinin borsada islem goéren benzer vade yapisina sahip
sozlesmelerin faiz oranlarima uygun olmasi esastir. Borsa disinda taraf olunan repo-ters
repo sozlesmelerinin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda
yapimasinin ve adil bir fiyat icermesinin giivence altina alinmasi i¢in BIST Bor¢lanma
Araclar1 Piyasasi Repo-Ters Repo Pazari’nda aym giin ilgili vadede gergeklesen
ortalama faiz oram ile %20’lik bir bant icerisinde kalmasina dikkat edilir. flgili vadede
BIST Bor¢lanma Araclar1 Piyasast Repo-Ters Repo Pazari’nda islem ge¢cmemesi
halinde, Tiirkiye Bankalar Birligi tarafindan ilan edilen Tiirk Lirasi referans faiz oram
uygulamasinda ilan edilen sabitleme oranlari dikkate alinarak ilgili vade icin dogrusal
yvakinsama yontemi ile teorik faiz oram elde edilir. Hesaplanan teorik faiz ile islem
vapilan faiz ‘arasinda %20’den fazla fark olmamasi sarti aramr. Arizi durumlar
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nedeniyle gerceklestirilmesi gereken islemlerde Risk Yonetimi Birimi’nin goriisu
alinarak islem yapilabilir,

Yabanci para cinsinden repolar i¢cin Bloomberg’de yer alan faiz oranlarimin
iizerine, doniistiiriilecek kurun ilgili vadedeki swap maliyeti eklenir. Yabanci para
cinsinden borsa dis1 repolarda hesaplanan teorik faiz ile islem yapilan faiz arasinda
%30’dan fazla fark olmamasi sarti aranir.

Risk Yonetimi Birimi’nin bu béliimde detaylandirilan kontrolleri gergeklestirdigi
hususu i¢ Kontrol Birimi tarafindan da takip edilir.

ESKIi SEKIL

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varh@indan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.

1) Saklama hizmetleri i¢in 6denen her tiirlii iicretler,

2) Varliklarin nakde c¢evrilmesi ve transferinde Odenen her tirli vergi, resim ve
komisyonlar,

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfdye alimlarda ve portfoyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlari, (yabanc
para cinsinden yapilan giderler TCMB doviz satis kuru iizerinden TL'ye cevrilerek
kaydolunur.),

5) Portfoy yonetim ticreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina 6denen denetim ticreti,

8) Mevzuat gere@i yapilmast zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yili esas almarak iiger aylik donemlerin son is gliniinde fonun toplam degeri
tizerinden hesaplanacak Kurul ticreti,

10) Karsilastirma olgiitii giderleri,

11) KAP giderleri,

12)E-defter (mali miihiir, arsivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalan
nedeniyle ddenen hizmet bedeli,

13)E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliskin yetkili meslek mensubu ticreti,

14) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

YENI SEKIL

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.
1) Saklama hizmetleri i¢in 6denen her tiirlii ticretler,
2) Varhklarin nakde ¢evrilmesi ve transferinde Odenen her tiirli vergi, resim ve
komisyonlar,
3) Alinan kredilerin faizi,
4) Portfoye alimlarda ve portféyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlari, (yabanci
para cinsinden yapilan giderler TCMB doviz satiy kuru iizerinden TL'ye ¢evrilerek
kaydolunur.),
5) Portfoy yonetim ticreti,
6) Fonun miikellefi oldugu vergi,
7) Bagimsiz denetim kuruluslarina denen denetim tcreti,
/f
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8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yili esas alinarak liger aylik donemlerin son is giiniinde fonun toplam degeri
uzerinden hesaplanacak Kurul licreti,

10) Karsilastirma olgiitii giderleri,

11) KAP giderleri,

12)E-defter (mali muhiir, arsivleme ve kullamm) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalan
nedeniyle 6denen hizmet bedeli,

13)E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliskin yetkili meslek mensubu ticreti,

14) Mevzuat kapsaminda tutulmasi zorunlu defterlere iliskin noter onay1 giderleri,
15) Tiizel kigi kimlik kodu (Legal Entity Identification Code) giderleri,

16) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

ESKi SEKiL

7.1.3. Fon Portfoyiindeki Varhiklarin Alim Satimina Aracilik Eden Kuruluslar ve
Aracilik Islemleri i¢in Odenen Komisyonlar

Fon portféylinde yer alan varliklarin alim satimima Strateji Menkul Degerler A.S. ,
Kepler Cheuvreux, Credit Europe Bank NV ve UBS Switzerland AG aracilik etmektedir. Soz
konusu aracilik islemleri i¢in uygulanan komisyon oranlar1 asagida yer almaktadir:

1) Pay komisyonu: 0,0001 (onbinde bir)

2) VIOP: 0,0001 (onbindebir)

3) Repo-Ters Repo: 0,000125 (onbindebirnoktayirmibes)

4) Takasbank para piyasasi islemleri : 0,000021 (ylizbindeikinoktabir)
5) Sabit getirili menkul kiymet: 0,000125 (onbindebirnoktayirmibes)

Yurt digi diger sermaye piyasasi araclari i¢in islem vyapilan iilke ve araci kuruma gore
belirlenen tarifeler uygulanir.

YENI SEKIL

7.1.3. Fon Portfoyiindeki Varhiklarin Alim Satimina Aracilik Eden Kuruluslar ve
Araailik islemleri i¢in Odenen Komisyonlar

Fon portféyiinde yer alan varliklarin alim satimina Strateji Menkul Degerler A.S. |
Kepler Cheuvreux, Credit Europe Bank NV, UBS Switzerland AG, Fibabanka ve QNB
Finansbank A.S. aracilik etmektedir. S6z konusu aracilik islemleri igin uygulanan komisyon
oranlar1 asagida yer almaktadir:

1) Pay komisyonu: 0,0001 (onbinde bir)

2) VIOP: 0,0001 (onbindebir)

3) Repo-Ters Repo: 0,000125 (onbindebirnoktayirmibes)

4) Takasbank para piyasasi islemleri : 0,000021 (ylizbindeikinoktabir)

5) Sabit getirili menkul kiymet: 0,000125 (onbindebirnoktayirmibes)

6) - Kiymetli maden komisyonu: BIST’e o6denen islem komisyonu 00,0001
(qpbmdeblr) ~ 0,00015 (onbindebirbucuk). Isleme aracihk eden yatirim kurulusuna
ayrica-komisyon 6denmeyecektir.
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Yurt dls'_ll_f‘cl'i_'ggr._,‘sennaye piyasasi araglari i¢in iglem yapilan iilke ve araci kuruma gore
i_:;___e{i'rleri‘éﬁ"'ttrﬁifq!.ﬁl‘:fu\ygulamr‘ Yukaridaki komisyon oranlarina BSMV dahil degildir.
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