
İŞ PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. DEĞİŞKEN ŞEMSİYE FONA BAĞLI İŞ PORTFÖY
SÜTAŞ İKİNCİ DEĞİŞKEN ÖZEL FON İZ.4HNAME DEĞİŞİKLİĞİ

Sermaye Piyasası Kurulunclan almanaj/LZLWI’tarih ve— 12233903 -3o.OLoi1 sayılı
izin dogwltusr nu t iş Poı t o \ onLtın1ı 5 DcısLu Stm’se For B LIl k Poı tox Suuş
İkinci Değişken Özel Fonur izahnamesiııin Giriş Kısmı. Kısalımalar Bölümü. Vi. Katılma
Pavlannın Alını Sannı Esaslan, 1.1.. 1.3.. 1.4.. 1.5.. 2.3., 2.4.. 2.5., 2.6., 2.8.. 2.10.. 3.].. 3.2.. 3.3..
3.4.. 3.5.. 3.6 7.1.1., 7.1.2., 7.1.3., 7.1.6.. 7.2.. 94., 9.5.. 9.6., 9.8.. 9.9.. 12.1., 12.2.
maddeleri aşağıdaki şekilde deişıinlmiştir.

ESK ŞEKİL

İŞ PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. 1)EĞİŞKEN ŞEMSİYE FON’A BAĞLI İŞ PORTFÖY
SCTAŞ İKİNCİ DEĞİŞKEN ÖZEL FONİN KATILMA PAYLARININ İHRACINA

İLİŞKİN İZAHNAME

“İş Portföv Yönetimi A.Ş. tarafından 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu’nun 52. ve 54.
maddelerine davanılarak, 27/02/2015 tarihinde İstanbul ili Ticaret Sicili Memurluğtı’na
446792 sicil numarası altında kaydedilerek 05/03/2015 tarih ve 8772 sayılı Türkiye Ticaret
5kW Gazetesi’nde ilan edilen Iş Portfö Yönetimi A.Ş. Değişken Şemsiye Fon içtüzüğü ve
bu izahname hükümlerine göre vönetilmek üzere oluşturulacak lş Portföv Sütaş İkinci
Değişken Ozel Fonu’nun katılma paylarının ihracına ilişkin bu izahnarne Sermaye Piyasası
Kurulu tarafından 26/03/2015 tarihinde onaylanmış ve Sermaye Piyasası Kurulu’nun onayı
ile kurucusu Iş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. olan Iş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. A Tipi
Sütaş Hisse Senedi Ozel Fonu iş Poriföy Yönetimi A.Ş.’ye dev rolmuştur”

İzahnarnenin onaylanması, izahnanıede yer alan bilgilerin doğru olduğunun Kurulca
tekeffülü anlamına gelmeyeceği gibi, izahnameye ilişkin bir tavsiye olarak da kabul
edilemez.

İhraç edilecek katılma pavlarıııa ilişkin yatırım kararları izahnamenin bir bütün olarak
değerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname. Kurucu İş Poriföy Yönetimi A.Ş.’nin adresli resmi internet sitesi
(www.isportfov.com.tr) ile Kamuyu Aydınlatma Platformu (KAP)’nda (nww.kap.2ov.tr)
yavımlannnştır. Jı.ahnamenin nerede vayınılandığı hususunun tescili ve TTSG’de ilan

• tarihine ilişkin bilgiler yatırımcı bilgi formunda yer almaktadır.

• 2
Ayrıca by iHrne ktı,nıa paylarının alını satımının yapıldığı ortamlarda, şemsiye fon

• içtüzüğI ve bgL formu ile birlikte, talep edilmesi halinde ücretsiz olarak
vaflrıı4cıle’ffril$_t
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İŞ PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. SERBEST ŞEMSİYE FON’A BAĞLI İŞ PORTFÖY
SÜTAŞ İKİNCİ SERBEST ÖZEL FON’UN KATILMA PAYLARININ İHRACINA

İLİŞKİN İZAHNANIE

İş Poriföv Yönetimi A.Ş. tarafından 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanununun 52. ve 54.
maddelerine daanıIarak, 27/02/2015 tarihinde Istanbul ili Ticaret Sicili Memıırluğu’na
446792 sicil numarası altında kaydedilerek 05/03/2015 tarih “e $772 sayılı Türkiye Ticaret
Sicili Gazetesi’ncle ilan edilen İş Portföv Yönetimi A.Ş. Değişken Şeınsive Fon içti züğü ve
bi’ izahname hükümlerine göre yönetilmek üzere oluşturulacak Iş Portföy Süta.ş Ikinci
Değişken Özel Fon’un katılma paylarının ihracına ilişkin bu izalıname Serniave Piyasası
Kurulu tarafındaıı 26/03/2015 tarihinde onaylanmış ve Sermaye Piyasası Kurulu’nun onayı
ile kurucusu iş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. olan iş Yatırım Menkul Değerler Tipi
Sütaş Hisse Senedi Ozel Fonu İş Portföy Yönetinıi A.Ş.’ye devı’olmuştur.

Bu defa, Sermaye Piyasası Kurulu’nun OlnO.L?2üZ—4 tarih ve
E.tt2.ir3Oir 3.?.Q.L.1k££.. sayılı ‘ş’azısıvla; iş Portföy Sütaş Ikinci Değişken Ozel
Fon’un, 27/02/2015 tarihinde İstanbul ili Ticaret Sicili Menıurluğu’na 446792 sicil numarası
altında kaydedilerek 05/03/2015 tarih ve 8772 sayılı Türkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan
edilen iş Porıföy Yönetimi A.Ş. Serbest Şemsive Fon’a bağlı iş Portföy Sütaş İkinci Serbest
Ozel Fon’a (lönüştürülmesinc izin verilmiştir.

İzalınamenin onaylanması, izahnamede ver alan bilgilerin doğru olduğunuıı Kurulca
tekeffülü anlamına gelnıeyeceği gibi, izalınameve ilişkin bir tavsiye olarak da kabul
edilemez.

İhraç edilecek katılma pavlarına ilişkin yatırım kararları izahnamenin bir bütün olarak
değerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahnanıe, Kurucu İş Poriföy Yönetimi A.Ş.’nin adresli resmi internet sitesi
(www.isportfov.com.tr) ile Kamuyu Aydınlatma Platformu (KAP)nda (wvw .kap.or2.tr)
yayıınlan mı ştı r.

Ayrıca bu i’ıaiıııame katılma paylarının alim satımımn yapıldığı ortamlarda, şemsiye fon
içtüzüğü ile birlikte, talep edilmesi halinde ücretsiz olarak yatırınıcılara verilir.

ESKİ ŞEKİL

KISALTMALAR

Bilgilendirme Döküınanlavı Şemsive fon içttizüğü. fon ızahnamesi ve vatıı’ımcı bilgi
formıı

BIST /rŞ1 x Borsa İstanhui AŞ
11— 14,2 sayılı Yatırım Fonlarının Fınansal Raporlama

L Esaslarına İlişkin Tebliğ
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Şemsiye Fon
Kanun

IL (CC:
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İş Portföy Yönetimi A.Ş. Değişken Şeınsiye Fon
6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunıı

Fon İş Porıföy Sütaş İkinci Değişken Özel Fon

KAP Karnuyu Aydınlatma Platformu
Kurucu İş Porıföy Yönetimi A.Ş.
Kurul Serınaye Piyasası Kıırulu

• \IKK Merkezi Kayıt Kuruluşu A.Ş.
Porıföy Saklavıcısı Türkiye İş Bankası A.Ş.
PYŞ Tebliği 111-55.1 sayılı Portföy Yönetim Şirketleri ve Bu Şirketlerin

Faaliyetlerine liişkin EsslaF Tebjği
Rehber Yatırım Fonlarına ilişkin Rehber

1 Saklama Tebliği 111-56.1 sayılı Porıföy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette
Bulunacak Kuruluşlara ilişkin Esaslar Tebliği

Takashank İstanbul Takas ve Saklama Bankası A.Ş.
[ Tebliğ 111-52. 1 sayılı Yattııııı Fonlarına İlişkin Esaslar Tebliği

TEFDP Türkiye Elektronik Fon Daüıtım Platformu
; TMS/TFRS Kamu Gözeıimi. Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu
! tarafından vüriirlüğe konulmuş olan Türkiye Muhasebe

Standartları/Türkiye Fınansal Raporlama Standartları ile
buıılara ilişkin ek ve yorumlar

Yönetici İş Portföy Yönetimi A.Ş.

YENİ ŞEKİL

KISALTMALAR

Bilgilendirme Dökünıanları 1 Şemsive fon içtüzüğü, fon izahnamesi
BIST Borsa Istanbul A.Ş.
Finansal Rapnrlama Tebliği 11—14.2 sayılı Yatırım Fonlarıııtn Fınansal Raporlama

Esaslarına İlişkin Tebliğ
Fon iş Portföy Sütaş Ikinci Serbest Ozel Fon
Şemsiye Fon İş Portföy Yönetimi A.Ş. Serbest Şemsive Foıı

,_Kanun 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu
KAP Kamuyu Aydınlatma Platformu

ı Kurucu İş Porıföy Yönetimi A.Ş.
Kurul Sermaye Piyasası Kurulu

• MKK Merkezi Kayıt Kuruluşu A.Ş.
Portföy Saklayıcısı Türkiye iş Bankası A.Ş.
PYŞ Tebliği 111-55.1 sayılı Portföy Yönetim Şirketleri ve Bu Şirketlerin

Faaliyetlerine Ilişkin Esaslar Tebliği
Rehber J Yatırım Fonlarına İlişkin Rehber
Saklama Tebliği 111—56.1 saydı Portföy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette

Bulunacak Kuruluşlara İlişkin Esaslar Tebliği
1 Takasbank İstanbul Takas ve Saklama Bankası A.Ş.

: 1 111-52.1 sayılı Yatırım Fonlarına İlişkin Esaslar Tebliği
Türkiye Elektronik Fon Dağıtım Platformu



TMS/TFRS Kamu Gözetimi. Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu —

tarafından yürürlüğe konulmuş olan Türkiye Muhasebe
SıandarLlan/Türkiye Finansal Raporlama Standartları ile
han] ara ilişkin ek ve yorıım] ar

ıetici İş Porıföy Yönetimi A.Ş.

ESKİ ŞEKİL

1.1. Fona ilişkin Genel Bilgiler

Fon ‘un

[Tuvanı: İş Portföy Sütaş İkinci Değişken Özel Fon
Adı: Sütaş Ikinci Değişken Özel Fon
Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun Unvanı: İş Portföy Yönetimi A.Ş. Değişken Şeınsiye Fon

: Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun Türü: Değişken Şemsiye Fon
[ Süresi: Süresizdir.

YENİ ŞEKİL

1.1. Fona İlişkin Genel Bilgiler

Fon ‘un

Unvanı: İş Portföy Sütaş ikinci Serbest Özel Fon
Adı: Sütaş İkinci Serbest Özel Fon
lı Olduğu Şemsiye Fonun Unvanı: İş Portföy Yönetimi A.Ş. Serbest Şemsiye Fon

Bağh Olduğu Şemsjye Fonun Türü: Serbest Şemsiye Fon
Suresi: Süresizdir.

ESKİ ŞEKİL

1.3. Kurucu Yöneticileri

Fon u temsil ve ilzama Kurucunun yönetim kurulu üyeleri yetkili olup, yönetim kurulu

üyelerine ve kLırucunun diğer yöneticilerine ilişkin bilgiler aşağıda yer almaktadır:

il
it

Adı Soyadı Görevi Son 5 Yılda Yaptığı İşler (Yıl-Şirket-Görev) Tecrübesi
Özcan Yönetim (2016-Devam) - Emekli 34 Yıl
TÜRKAKIN Kurulu (2013-20 16) - Türkiye Sınai Kalkınma Bankası

Başkanı A.Ş. - Genel Müdür
İzlem ERDEM Yönetim (2008-Devam) - Türkiye İş Bankası A.Ş. - 29 Yıl

1 Kurulu İktisadi Araştırmalar Bölümü - Bölüm Müdürü ve
. Başkan \‘k. Başekonomist

Soner BENLİ Yönetim U0l2-Devanı) - T.lş Bankası AŞ Bireysel 25 Yıl
. Kurulu Krediler Tahsis Bölüm Müdürü

J .
‘ Uyesi

iy



Görevi 1 Son 5 Yılda Yaptığı İşler (Yıl-Şirket-Görev) Tecrübe:

!
Ali Erdal Yönetim (2019-Devam) — Emekli 30 Yıl

‘ ARAL Kurulu (2016-2019) - İş Faktoring A.Ş. - Genel Müdür
Jj Uyesi (2013-2016) - Efes Varlık Yönetimi A.Ş. -

Yönetim Kuru lıı Başkanı
: Rahmi Aşkın Yönetim (2020-Devam) İş Porıföy Yönetimi A.Ş. 30 Yıl

Türeli Kurulu Yöneıinı Kurulu Uyesi
1 Üyesi (2017-2020) — Türkiye iş Bankası A.Ş. Yönetim

1 Kurulu Uyesi
: (20] 1-2015)—TBMM Milletvekili

Murat Yönetim (201 3—Devam) — İş Yatırını Menkul Değerler A.Ş. 23 Yıl
COŞKUN Kurulu -Finansal Raporlama N4üdürlüğü - Müdür

Üyesi
Cansel Nuray Yönetim (2012-Devam) - Türkiye Iş Bankası A.Ş. — 21 Yıl

ı AKSOY Kurulu İştirakler Bölümü—Müdür Yardımcısı
Uyesi-İç
Kontrolden

:: Sorumlu
Ulaş Yönetim (201 7—Devanı) — İş Portföy Yönetimi A.Ş. — 14 Yıl
MOGULTAY Kurulu Yönetim Kurulu Uyesi

Üyesi (2014-2017) - Türkiye İş Bankası A.Ş. - Yönetim
Kurulu Uvesi

Murat Karlıık Yönetim (201 7—Devam) — Türkiye İş Bankası A.Ş. — İnşaat 23 Yıl
ÇETİNKAYA Kurulu ve Gavrimenkul Yönetimi Bölümü-İnşaat Birimi

Uyesi - Birini Müdürü
(2011-2017) - Türkiye İş Bankası A.Ş. - İnşa1t ve
Gavrimenkul Yönetimi Bölümü—İnşaat Biriıııi—
Müdür Yardımcısı

Tevfik Gene) (20)3-Devam) - İş Portföv Yönetimi A.Ş. - Genel 24 Yıl
ERASLAN Müdür Müdür
Ali Emrah Genel (2014-Devam) - İş Portföy Yönetimi A.Ş. - Genel . 18 Yıl

• YÜCEL Müdür Müdür YardımcısıYardımcısı

Nihan ÖZENÇ Genel (2017-Devam) - İş PorJöy Yönetimi A.Ş. - Genel 22 Yıl
Müdür Müdür Yardımcısı
Yardımcısı (2015-2017) - Ak Yatırını Menkul Değerler A.Ş.

: —Genel Müdür Yardımcısı
nilüfer Genel (2020-Devam) - İş Poııföy Yönetimi AŞ. - Genel 14 Yıl

SEZGİN Müdür Müdür Yardımcısı
Yardımcısı 2015-2020) - iş Portföy Yönetimi A.Ş. -

Başekonomist

YENİ ŞEKİL

1.3. Kurucu Yöneticileri

Fonu temsil ve ilzama Kurucunun yönetiııı kurulu üyeleri yetkili olup, yönetiın kurulu
üyelerine ve kurucunun diğer yöneticilerine ilişkin bilgiler aşağıda yer almaktadır:

q1



Özcan Yöneıiın (201 6-Devam) - Emekli 35 Yıl
TURKAKIN Kurulu (2013-2016) - Türkiye Smai Kalkınma Bankası

Başkam AS. - Genel Müdür

İzlem ERDEM Yönetim (2008-Devam) - Türkiye iş Bankası A.Ş. - İktisadi 30 Yıl

: Kuru]ıı Araştırmalar Bölümü — Bölüm Müdürü ve

Başkan Vk. Başekonomist

Soner BENLİ Yönetim (2020-Devam)- Türkiye iş Bankası A.Ş. 26 Yıl

Kurulu Parekende Krediler Tahsis Bölüm Müdürü

Uyesi (201 2-2020)
— Türkiye İş Bankası AŞ. Bireysel

Krediler Tahsis Bölüm Müdürü —

Ali Erdal ARAL Yönetiın (2019-Devam) - Emekli 30 Yıl

Kurulu (2016-2019) - İş Faktoring A.Ş. - Genel Müdür

Üyesi (2013-2016) - Efes Varlık Yönetimi A.Ş. -

Yönetim Kurulu Başkanı —

Rahmi Aşkın Yönetim (2020—Devam)
— İş Portföy Yönetinıi A.Ş. Yönetim 30 Yıl

• TURELİ Kurulu Kurulu Liyesi
Uyesi (201 7-20201 — Türkiye İş Bankası A.Ş. Yönetim

[
KıırLılu Uyesi
(201 1-2015) — TBMM Milletvekili —

Murat COŞKUN Yönetim (2013-Devam) - İş Yatırım Menkul Değerler A.Ş. - 24 Yıl
KurLılu Finansal Raporlama Müdürlüğü — Müdür
Üyesi

Cansel Nuray Yönetim (201 2-Devam) - Türkiye İş Bankası A.Ş. - İştirakler 22 Yıl fl
AKSOY Kurıılu Bölümü—Müdür Yardımcısı

, Üyesi-İç
Kontrolden
Sorumlu j —

Ulaş Yönetim (201 7-Devam) - İş Portföy Yönetimi A.Ş. - 15 Yıl
MOÖULTAY Kurulu Yönetim Kurulu Üyesi

Uyesi (2014-2017) .- Türkiye İş Bankası A.Ş. - Yönetim
Kurulu Uyesi —

Murat Karluk Yönetim (2020-Devam) - Türkiye İş Bankası A.Ş. - İnşaat ve 24 Yıl
ÇETİNKAYA Kurulu Gayrimenkul Yönetimi Bölümü-Bölüm Müdürü

Uyesi (2017-Devam) - Türkiye İş Bankası A.Ş. - İnşaat ve
Gayrimenkul Yönetimi Bölümü-İıışaat Birimi —

Birim Müdürü
(201 1-2017) - Türkiye İş Bankası A.Ş. - İıışaat ve
Gayrinıenkul Yönetımi Bölürnü—lnşaat Birimi—

: Müdür Yardımcısı —

Tevfik Genel (2013-Devam) - İş Portföy Yönetimi A.Ş. - Genel 25 Yıl
: ERASLAN Müdür Müdür —

(2017-Devanı) - iş Portföy Yönetimi A.Ş. - Genel 24 Yıl
Müdür Yardımcısı

(20 15-2017) .. Ak Yatırım Menkul Değerler A.Ş. -

Gene] Müdür Yardımcısı —

Ali Enırah

YÜCEL
Genel

Müdür

t2014-Devanı> - İş Poriföy Yönetimi A.Ş. - Genel
Müdür Yardımcısı

20 Yıl



Nilüfer SEZGİN Genel -
Müdür
Y’ırdımcısı

(2020-Devam) - İş
Müdür Yardımcısı
(2015-2020) - İş
Başekonom ist

Portföy Yönetimi AŞ.
ve Başekoııomist

Portföy Yöııctinıi

- Genel 15 Yıl

A.Ş.

ESKİ ŞEKİL

1.4. Foıı Hizmet Birimi

Fon hizmet birimi Türkiye İş Bankası A.Ş. nezdınde oluşturulıııuş olup, hizmet
bırımınde görevli fon müdürüne ilişkin bilgiler aşağıdaki gibidir.

Adı Soyadı Görevi Son 5 Yılda Yaptığı işler (Yıl-Şirket-Görev) Tecrübesi

Aydın Müdür 2007-2014 Türkiye İş Bankası A.Ş. Sermaye 16 Yıl
Çelikdeien Pivasaları Bölümü — Yatırı nı Fonları Operasyon İ

1 - Il. Müdür
2014- Türkiye İş Bankası A.Ş. Sermaye
Pivasaları Bölümü — Yatırım Fonları Operasyon

.
- Müdür Yardımcısı

YENİ ŞEKİL

1.4. Fon Hizmet Birimi

Fon hizmeı birimi Türki’e İş Bankası A.Ş. nezdinde oluşturulmLış olup. hizmet
rirninde görevli fon müdürüne ilişkin bilgiler aşağıdaki gibidir.
Adı Soyadı Görevi Son 5 Yılda Yaptığı İşler (Yıl-Şirket-Görev) Tecrübesi
Aydın Müdür (2019-Devam) Türkiye İş Bankası A.Ş. 22 Yıl
Çelikdelen Sermaye Piyasaları Bölümü — Operasyon ve

i; Fon Hizmet Birimi - Birim Müdiirii

: (20 14-2019) Türkiye İş Bankası A.Ş. Sermaye
Piyasaları Bölümü - Fon Hizmetleri - Müdür
Yardımcısı

ESKİ ŞEKİL

1.5. Portföy Yöneticileri

Fon malvarlığının, fonun
varlıklar konusunda yeterli bilgi
porıföy yöneticileri tarafından,
Tebliği düzenlemeleri, portföy
çerçevesinde yönetilmesi zorunludur

.7 3J.•%,.t
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yatırım stratejisi doğrultusunda. fonun yatırım yapabileceği
ve sermaye piyasası alanında en az beş yıllık tecrübeye sahip

yatınmcı lehine ve yatırımcı çıkarını gözetecek şekilde PYŞ
yönetim sözleşmesi ve ilgili fon bilgilendirme dökümanları

bi

,Fon portföyünün yönetimi için görevlendirilen portföy yöneticilerine ilişkin bilgilere
.KA¼aaUn sürekli bilgilendirme formundan (www.kap.mzov.tr) ulaşılması mümkündür.



YENİ ŞEKİL

1.5. Portföv Yöneticileri

Fon mal yarI ı nın. fonLın vat ın rn stratejisi doğrLıi tıısunda. fonun vaıınm yapabileceği
varlıklar konusunda yeterli bilgi e sermaye piyasası alanında en az beş yıllık tecrübeye sahip
porıföy yöneticileri tarafından. vatınnıci lehine ve vatırımcı çıkannı gözetecek şekilde PYŞ

i Tebliği dtizenleme]eri. portföv yönetim sözleşmesi ve ligi] i fon hii2ılendirme doküınanları
çerçevesinde vönetilmesi zorunludur.

Fon portlöyünün önetimi icin görevlendirilen portföy yöneticilerine ilişkin bilgilere
KAPta yer alan sürek ii bilgilendirnıe formundan (\v\v\v.kLp.or.tr) ulaşılması mümkündür.

ESKİ ŞEKİL

2.3. Yatırııu yapılacak sermaye piyasası araçlarının seçiminde, risk/getiri
değerlendirmeleri sonucunda belirlenenler ve nakdc döntişümü kolay olanlar tercih edilir. Fon
portlöyünLin yönetiminde vaıırım yapılacak sermaye piyasası araçları seçilirken ağırlıklı olarak
BISTıe işlem gö:eıı ortakhk payları ile kamu ve/veya özel sektör borçlanma araçlarına yer
verilecektir. Fonun stratejisi değişken piyasa koşullarına göre esnek olarak yönetilmesi esasına
dayanır. Likiditesi yüksek. nakde dönüşüınü kolay ve riskigetiri değerlendirmeleri sonucunda
belirlenen ortaklık pavları fon portfövüne dahil edilecek oltıp. payların fon toplam değerine oranı
asgari ‘/ 51 olacaktır. Piyasa beklentileri doğrultusunda, yabancı para cinsinden paylara ve sabit

j getiril menkul kıymeılere de yatırım yapılabilir.
Fon, piyasa koşullarını ve karşılaştırma ölçütünü dikkate alarak, varlık dağıtımını madde

2.4’ te verilen asgari ve azami sınırlamalar döhilinde helirleyebilir. Fon portföyünün yönetiminde,
madde 2.4’te helirtileıı fon portlhyüne alınacak varlıklara ilişkin oranlara ek olarak, Tehliğ’de yer
alan ve madde 2.4’te helirtilmeyen diğer ilgili portföy sıııırlamaları ve Kurul düzenlemeleri de
dikkate alınır.

YENİ ŞEKİL

2.3. Fon. Tehlığ in ı Igili hükümleri çerçevesinde nitelikli yatırımcılara tahsisi ı olarak
satılacak serbest özel fon statüsündedir.

Fon portföyüne alınacak finansal varlıklar Kurul düzenlenıe]erine ve bu izahnamede
belirtilen esaslara uygun olarak seçilir ve portföy yöneticisi tarafından mevzuata uygun olarak
yönetilir.

Fon portföyünün yönetiminde ve yatırıııı yapılacak sermaye piyasası araçlarının
seçiminde. Tebliğ ini, maddesinde belirtilen varlıklar ve işlemler ile 6. maddesinde tanımlanan
fon türlerinden Serbest Şemsiye Fon niteliğine uygun bir ponföy oluşturulması esas alınır. Fon.

ı Tehliğ’in 25. nıaddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktır.

Fonun ana yatırım stratejisi. hisse senedi piyasası, diğer TL cinsi yatırım araçları ve
dp ızşş ara \ e seımaye pıyasası ırailaıına ve Ktıı ulca uygun goruleıı dıgeı yatııım ii ıclaı ına

finansal işlemlere ve menkul kıymetlere yatırını yaparak sermaye
kaz’ ağlam ve portföy değerini artırmaktır. /7 /
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Fon porıfbyünün (Fon portföy değerinin) sürekli olarak en az ‘5l’i Borsa İstanhııl’da
işlem gören hisse senet Jerinden oluşacaktır.

Ana yatırım stratejisine uygun olarak. Yönetici, Fon’un temel yatırım hedefine
ulaşabilmesi için farklı para ve sermaye p asası araçlannda eş anlı uzun veya kısa pozisyonlar
alabi 1 ir. Fon herhangi bir menkul kıymete doğrudan veya türev araçlar vası tası ile dolaylı yatırım
yapabilir.

Fon’un likidite veya vade açısıııdan bir 5önetim kısıtlaması vokwr. Fon portföyü.
Tebliğ in 4. ınaddesinde belirtilen tüın varlık ve işleııılerden oluşabil ir. Fon porıfövüne TL cinsi
‘arl ıklar ve işlemler olarak; Kurul tarafından teminat olarak kabul edi leıı her türlü varlığı dayanak
olarak alan repo ‘e ters repo işlemleri (menkul kıymet tereihli vc pay senedi repo/ters repo
işlemleri dahil). Takashank Para Piyasası işlemleri, vurtiçi organize/tezgahüstü para piyasası
işlemleri, devlet iç borçlanma seııctleri, Türkivedc mukim şirketler taı’afından ihraç edilen özel
sektör menkul kıyınetleri (ortaklık payları ve borçlanma araçları). yapılandırılmış kredi
enstrümanları (CLN), kamu veya özel sektör tarafından ihraç edilen kira seı’tif’ıkaları. varlığa
dayalı menkul kıymeılcr ve/veya varlık teminatlı menkııl kıymetler, yurtdışı ihı’aççıların çıkarmış
olduğu TL cinsi menkul kıymetler. varantlar. sertifikalar ve söz konusu varlıklara ve/veya söz
konıısu varlıklar üzerinden oluşturulan endekslere dayalı swap işleıulerı/sözleşmelcri dahil türc’
araçlar. yapılandıı’ılmış yatırım araçları ile yurtiçinde ve/veya yurt dışında kurulmuş borsa yatırım
fon ları. gayrimenk ı 1 yatırım fonları “e girişim sermayesi yaıırını fonları dahil olmak üzerc
vatırını fonu katılma payları ile her türlü yatırıın ortaklığı pavları alınabilir.

Fon döviz cinsı varlıklar ve işlemler olarak ise: Türk Devleti, il özel idarelcrı, Kamu
Oı’ıak 1 ığı ldaı’esı ve belediyeler ıle Devletin kefalet ettiği diğer kuruluşlar tarafından yuı’tdışında
ihraç edilen borçlanma araçlaı’ına/euı’ohondlara. sukuk ihraçlanna, Türkiye’de ihraç edilen döviz
cinsinden/dövize endeksli borçlanma araçlarına, Türk özel şirketlerinin yurt dışında ve/veya yurt
içinde ihraç ettiği euı’ohondlar ve sukuklar dahil döviz cinsi borçlanma araçlarına, gelişmiş ve
gelişmekte olan ülkelerin kamu ve özel sektör horçlannıa araçlarına (euı’ohoııd, hazine/devlet
hono/tahvili. ve/veya benzer yapıdaki diğer horçlanıııa araçları), gelişmiş “e gelişınekte olan
ülkelerdeki şirketlerin ortaklık payları ile Amerikan ve Global Depo Sertifıkalarına ADR-GDR,
vapılandırılmış vatıı’ım araçlaı’ına (CLN) altın ve diğer kıymetli madenler ile bu nıadenleı’e dayalı
olarak ihraç edilen sermaye piyasası araçlarına. emtiaya dayalı ıürev ürünlere yatırım
yapahilecektir. Ayrıca, fon portföyünde yer alabilecek tüm variıklara (emtia dahil) dayalı olarak
oluşturulan endekslere yönelik organize ve/veya tezgahütü türev araçlaı’a: yurt içinde ve/veya
vtıı’t dışında kuı’tılmtış hoı’sa yatırım fonlaı’ı, gayrinıenkul yatırım [onları ve girişini sermayesi
yatırım fonları dahil olmak üzere yatırım fonları ile ıııenkııl kıymet. gayrimenkul ve giı’işini
sermayesi yatırım ortaklığı paylarına da yer verilehilecektir,

Fon, döviz cinsi veya dövize dayalı sermaye piyasası araçlarına yapılacak yatırımlar
sebebiyle kur riski içerehilir. Fon, borsa dışı repo/teı’s repo işlenıleri gerçekleştirehilecektir.

E
Fon yatırım stratejisini uvgularken: nakdi ve/veya gayri nakdi kredi alahilir, kredili

E meııkul kıynıet işlemi yapabilir, organize veya tezgahüstü piyasalaı’da repo. menkul kıymet
tercihli repo. pay senedi repo işlemleri ve benzeri diğer işlemler aracılı’ıyla hoı’çlanma
gerçekleştiı’ehilir.

Fn. çıa satış yapabilir. Fon portföyünde bulunan tüm paylar ödünç işlemine konu
seı’best fon niteliğinde olmasından dolayı ödünç işlemlere dair Tehliğ’in 22.
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maddesindeki sınırlamalara tabi değildir. Ödünç işlcınlere dair uygulanacak esaslar ise Yatırım
Fonlarına İlişkin Relıher’in 4.2.5. maddesiııde helirülmiştir.

Fon, sadece yapılan işlemleıie ilgili olması kaydıyla, yatırım yaptığı para piyasası ve
sermaye p araçları ya da diğer fı nansal varlıkl arı teminat olarak verebilir.

Fon Lıygıılavacağı stratejilerde, beklenen getiriyi artırmak veya riskten korunma sağlamak
amacı l a kaldıraç yaratan işlem ler gcrçekleştirehil ir. Kaldıraç yaratan işlem; fon portföyüne lürev
araç (vadeli işlem ve opsiyon sözleşmeleri), saklı türev araç. swap sözleşmesi. varant ve sertifika
dahil edilmesini, ileri valörlü tahvil/hono ve altın işlemlerini. opsivon alım \e satımı ile
yapı 1 andırılmış \‘atı nı/borçlanma araçlarını ifade eder. Türev işleınler hem tezgahtistü pivasal Lır
aracıIııyla hem de orgaııize piyasalar aracılığıyla yapılahilecektir.

Repo/Ters Repo PaLarı’ndaki işlemlerin yanı sıra Menkul Kıymet Tereihli Ve/Veya Pay
Senedi Repo/Ters Repo Pazarları’nda da işlem yapılahileeektir.

Kaldıraç kullanımı;

• Vadeli işlemler ve opsivonlar gibi belirli bir teminat, prim ya da ödeme karşılığı nispi işlem
yapılahilınesine imkan tanıyan kaldıraçlı işlemlere yatırım yapılarak.
• Menkul Kıymet Teı’cihli Repo Pazarı ile Pay Senedi Repo Pazarı ve Repo/Ters Repo Pazarı’nda
repo yoluyla fon temin edilerek,
• Dayanak varlığı ortaklık payiarı ve ortaklık payı endeks]eri, faize dayalı menkul kıymetler ve
faize dayalı menkul kıymet endeksleri. dayanak varlığı döviz ve emtia olan türev ürünleri ve diğer
lıerhangı bir yöntemle.
• Kredı temin edeı’ek. kredı kullanılarak. kredili ınenkııl kıymet alımı ve açığa satış gibi diğer
borçlanma yöntemleriyle gerçekleştirilehilir.
• Takashank Borsa Para Piyasası ve/veya diğer para piyasası işlemlerı ile fon temin edilerek
gerçekl eşt iri lehi 1 ir.

Kaldıraç kullanımı, Fon’un getiri \olatilitesini ve maruz kaldığı riskleri artırahilir. Kaldıraç
seviyesinin bekrlenmesinde. kaldıraç kullanımı sonrasında oluşahilecek risklilik düzeyinin bu
izahnamede yer alan sır.ıı’lamaiar dahilinde kalması hususu da göz önünde hulundurulur.
Kaldıı’aç yaratan işlemlere ilişkin pozisyon hesaplan;ası yapılırken dayanak varlığın piyasa fiyatı
olarak. Finansal Raporlama Tebliği’nde 5-er alan esaslar çerçevesinde belirlenen fiyat esas alınır.
Fon herhangi bir menkLıl kıymeti. linansal varlığı ya da nakdi teminat göstererek borçianabilir
veya türev araçlar vasııası ile dolaylı olarak hLt borçlannıayı gerçekleştirehilir.

ESKİ ŞEKİL

2.4. Yönetici tarafından. Fon toplam değeri esas alınarak, Fon portföyünde yer alabilecek
varlık ve işlemler için belirlenmiş asgari ve azami sınırlamalar aşağıdaki tabloda gösterilmiştir,

VARLIK ve İŞLENI TCRL Asgari % Azarni %
Yurt İçi Ortaklık Payları 51 100
Kamu İç Borçlanıııa Araçları 0 49
Özel Sektör İç Borçlanma Araçları 0 49
‘-JDış Borçlanma Araçları 0 49

o
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Yabancı Ortaklık PayI arı 0 49
Yabancı Kamu/Özel Sektör Borçlanma Araçları 0 49
Ters Repo İşlemleri 0 49
Takashank ve Yurt İçi Organize Paıa Piyasası İşlemleri 0 20
İpotck ve Varlık Temiııaılı Menkul Kıyıııetler 0 20
İpoteğe ve Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler 0 20
Yapı landi rt 1 mı ş Yatırım Araçları 0 1 0
Aracı Kuruluş ve Ortaklık \‘arantı. Sertifikalar 0 10
Kamu Tarafından ihraç Edilen Kira Scrtifikaları 0 49
Özel Sektör Tarafından İhraç Edilen Kira Sertifikaları 0 49
Vadeli Mevduat / Katılma Hesabı (TL-Döviz) (1 10
Altın ve Diğer Kıymetli Madenler 0 10
Yatırım Fonu Katılma Pavları. Yerli ve Yabancı Borsa Yatırım
Fonu Katılma Paylari ile YLırt Içi Yaıırım OrtLıklıkları Paları,

0GarımenkLıl Yattrıııı Fon ları Katı 1am Pavları. G irişiın —

Sermayesi Yatırım Fonları Katı] ına Pavları

YENİ ŞEKİL

2.4. Yönetici tarafından, izahnainenin 2.3 maddesi ile uyumlu olarak en az %51 oranında
yerli ortaklık payı yattrımı yapma!< şartıyla. TehIi’ in 4.2. maddesinde yer alan tüm finansal
vailiklara azami bir s:nırlama olmaksızın yatırım yapılahilecektir.

ESKİ ŞEKİL

2.5. Fonun karşılaştırma ölçütü %70 BİST 100 Endeksi + (75 KYD Eurohond Endeksi
USD (TL) + %5 KYD Özel Sektör Borçlanma Araçları Endeksi-Değişken + %10 KYD Kamu
Borçlanma Araçları Endeksleri-Ora Vade + <7<10 KYD O/N Repo Endeksi-Brüt olarak
belirlenmiştir.

\‘ENİ ŞEKİL

2.5 Fonrın eşik değeri %45BIST-KYD 1 Aylık Mevduat TL Endeksi + <5<55 BIST 100
Getiri Endeksi’dir.

ESKİ ŞEKİL

2.6. Porıföye riskten korunma ve/veya yatırım amacıyla altın, döviz, faiz, ortaklık payı.
ortalık payı endeksleri üzerine yazilan türev araç (vadeli işlem ve opsivon sözleşmesi). saklı
ıi.irev araç. varant. sertifika. ileri valörlü tahvi /bono ve altın işlemleri ile koruma amacıyla
sınırlı olmak üzere swap sözleşmesi dahil edilir.

YENİ ŞEKİL

2.6.En portföyüne kaldıraç yaratan işlemlerden; kıymetli madenler, döviz, faiz, ortaklık
,paylüri,orrakhpayları endeksleri, erntia ve diğer sermaye piyasası araçları üzerine yazılan
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türev araç (vadeli işlem ve opsiyon sözleşıneleri), saklı türev araç, swap sözleşmesi, varant,
sertifika, ileri valörlü altın. tahvil/hono işlemleri dahil edilecektir.

ESKİ ŞEKİL

2.8. Fon toplam değerinin <7r 1 (Sunu geçıııcıııck üzcre, fon hesabına kredi alınabilir. Bu
takdirde kredinin tutarı, faizi. alındığı tarih ve kredi alınan kuruluş ile geri ödeneceği ıanh KAP’ta
ııçıklanır ve Kurula hildirilir.

\‘ENİ ŞEKİL

2.8. Fon hesabına kredi alınması ıııü ınkü nçljir.

ESKİ ŞEKİL

2.10. Porıfü e dahil edilen yabancı yatırım araçlarını tanıtıcı genel bilgiler: Fona yabancı
devlet. kamu ve özel sektör borçlanma araçları ve kira sertifikalarından ABD. Ingiltere (Birleşik
Krallık;. Irlanda. Fransa. Almanya. Japonya. Belçika. Avusturya. Kanada. Avtıstralya. Isviçre.
Malta. Lüksemburg. Norveç. Ispanya, Hollanda. İtalya. Sinapur. Finlandiya. Danimarka. Hong
Kong. Avtıs:tırya, Portekiz. Yunanistan. Aıjııntın, Brezilya. Kolombiya. Ekvator. Mısır. Şili.
Endonezya, tsraii. Güney Kore, Isveç, Sinapur. Yeni Zelanda. Macaristan. Çek Cumhuriyeti,
Çin. Meksika, Nijerya, Peru, Filipinler, Polonya, Romanya, Rusya. Güney Afrika. Türkiye.
Ukrayna. Uruuay, Venezuela. Vietnaın, Hindistan ülkeleıine ait olanlar ve derecelendirıneye
tabi tuıLılıııuş olanlar alınabilir. Fon, ayrıca bu ülkelerin borsalarında işlem gürcü ortaklık
paylarıua ve yabancı borsa yatırım fonlarına da yatırım yapabilir.

YENİ ŞEKİL

2.10. Portföye yalnızca ABD, İngiltere (Birleşik Krallık), Irlanda. Fransa, Almanya,
Japonya, Belçika, Avusturya, Kanada. Avusıı’alya, İsviçre, Malta, Lüksemburg. Norveç, İspanya,
Hollanda, Italya, Singapur, Finlandiya, Danimarka, Hong Kong, Portekiz, Yunanistan. Aıjantin,
Bı-ezilya, Kolombiya, Ekvator, Mısır, Şili. Endonezya, İsrail. Güney Kore, Isveç, Singapur. Yeni
Zelanda, Macaristan, Çek Cıımhtıriyeti, Çin. Meksika, Nijerya, Peru, Filipinler. Polonya,
Romanya. Rusya, Güney Afrika. Ukrayna, Uı’ugtıay, Vietnam. Hindistan’da kurLılu yabancı
fonların katılma payları dahil edilebilir. Payları fontın portföyünc alınacak yabancı fonlar için
ilgili oıoriteden izin alınacaktır.

ESKİ ŞEKİL

3.1. Fonun maruz kalabileceği riskler şunlardır:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile horçlanmayı temsil eden finansal araçların. ortaklık
paylarının, diğer menkııl kıynıetlerin, döviz ve dövize endeksli finansal araçlara dayalı türe’
sözlcş:nelere ilişkin taşınan pozisvonların değerinde, faiz oranları, ortaklık payı fiyatları ve döviz
kuriarındaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Söz
konusu risklerin detaylarına aşağıda yer verilmektedir:

a- Faiz Oranı Riski: Fon porıföyiine faize dayalı varlıkların (borçlanma aracı. ters repo
yb) dahil edilmesi halinde, söz konuş varlıkların değerinde piyasalarda yaşanabilecek faiz

-.‘i ğ?nları değişimleri nedeniyle oluşan riski ifade eder.
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b- Kur Riski: Fon porıföyüne yabancı para cinsinden varlıkların dahil edilmesi halinde,
döviz kurlarında meydana gelebilecek değişiklikler ııedeniyle Fonun maruz kalacağı
zarar olasılığını ifade etmektedir.

c- Ortaklık Payı Fiyat Riski: Fon porıfövüne ortaklık payı dahil edilmesi halinde. Fon
porıfövLinde bulunan ortaklık paylarıııııı flyatlarında meydana gelebilecek değişiklikler
nedeniyle porttöyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir.

2) Karşı Taraf Riski: Karşı tarafın sözleşmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas işleınlerinde ortaya çıkan
aksaki ıklar sonııcıında ödeıuenin vapılanıaması riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portföyiinde bulunan finansal varlıkların istenildiği anda piyasa
fıyatından nakde dönüştürülememesi halinde ortaya çıkaıı zarar oasılığıdır.

4) Kaldıraç Yaratan işlem Riski: Fon portföyüne tLirev araç (vadeli işlem ve opsiyon
sözleşmeleri), saklı türev araç, swap sözleşmesi. varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valörlü
tahvıl/hono ve altın alım ışlemlerinde ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç yaratan benzeri
işleınlerde bulunulması halinde, başlangıç yatırı mı ile başlangıç yatırımının üzerinde pozısvon
alınması sebebi ıle fonun haşlanıç atırınıından daha yüksek zarar kavdedehilme olasılığı
kaldıraç riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel süreçlerindeki aksamalar
sonucunda zarar oluşması olasılığını ifade eder. Operasvonel riskin kaynakları arasında kııllanılan
sistemlerin yetersizliği. başarısız yönetim, personelin hatalı ya da hileli işlemleri gibi kurum içi
etkenlerin yanı sıra doğral afetler, rekabet koşulları, politik rejim değişikliği gibi kurum dışı
etkenler de olabilir.

6) Yoğunlaşma Riski: Belli bır varlığa ve/veya vadeye yoğun ya:ırım yapılması sonucu
fonun bu varlığın e vadenin içerdiği risklere maruz kalmasıdır.

7) Korelason Riski: Farklı finansal varlıkların piyasa koşulları altında belirli bir zaman
dilimi içerisinde aynı anda değer kazanması ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farklı
finansal varlığın hirbirleri ile olan pozitif veya negatif yönlü ilişkileri nedeniyle doğahilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8> Yasal Risk: Foııuıı katılma paylarının satılınava haşlandıı dönemden sonra mevzuatta
ve düzenleyici otoritelerin düzenlemelerinde meydana gelebilecek değişiklerden olumsuz
etkilenmesi riskidir.

9) Etik Risk: Dolandırıeılık, suistimal, zimmete para geçirme. hırsızlık gibi nedenler ile
Fonu zarara uğratahileeek kasıtlı eylemler ya da Fon’un itibarını olumsuz etkileyecek suçların
(örneğin, kara para aklanması) işlenmesi riskidir.

10) Emtia Riski: Fon portföyünde bulunan altın ve diğer kıyınetli maden fiyatlarında
meydana gelebilecek değişiklikler nedeniyle portföyün değer kaybetme olasılığını ifade
etmektedir.
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11) Baz Riski: Vadeli işlem konıraılannın cari değeri ile konu olan ilgili finansal
enstrünıan spot fiyatının aldığrı değer arasındaki fiyat farklılığı değişimini ifade etmektedir.
Sözleşmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine eşit nlmakiadır. Ancak
fon porıfövü ıçerısinde yer alan ilgili vadeli finansal enstrümanlarda işlem yapılan tarih ile vade
sonu arasında eçen zaman içerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fivatlamadan farklı
olahimekıedir. Dolavısı ile burada Baz Değerin sözleşıne vadesi boyunca göstereceği değişim
riskini ifade etmektedir.

12) Teminat Riski: Türev araçlar üzerinden alınan bir pozisyonun güvencesi olarak
alınan teniinatın. teminatı zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya göre
değerleme değerinin beklenen türe’ pozisyon değerini karşılayaınımıası veya doğrudan. teminaıın
niteliği ile ilgili olumsuzlukların bulunması olasılığının ortaya çıkması durumudur.

13) Opsiyon Duyarlılık Riskleri: Opsiyon portföylerinde risk duyarlılıkları arasında,
işlenıe konu olan spot finansal ürün fiyat değişiminde çok farklı miktarda risk duyarlılık
değişimleri vaşanahilmektedir. Delta; opsivonun yazıldığı ilgili fınansal varlığın fivatındaki bir
birim değişıııen in opsiyon priminde oluştı.ırduğu değişimi göstermektedir. Gamma; opsiyonun
ilgili olduğu varlığın fivatındaki değişimin opsiyonan deltasında meydana getirdiği değişiıııi
ölçıuektedir. Vega: opsivonun davanak varlığın in fiyat dalgalanmasındaki birim değişimin
opsivon pnminde Ol ıışturdıığu değişiındir. Theta: rkk ölçümlerinde büyük önem taşıyan zaıniın
faktörünü ifade eden gösterge olup. opsiyon fiyatının vadeye göre değişiminin ölçüsüdür. Rho ise
faiz oranlarındaki yüzdesel değTişirnin opsiyonun fivatında oluşturduğu değişimin ölçüsüdür.

14) Yapılandırılmıs Yatırım/Borçlanma Araçları Riskleri: Yapılandırılıııış
Yatırım/Borçlanma Araçlar:nın değerı ve dönem sonu getirisi faiz ödemesinin yanında da anak
varlığın piyasa performansına bağlıdır. Yapı landi rıl rnış Yaıırıııı./Borç [anma Araçlarının dayaııak
varlıkları üzerine oluşturulan strateilerin getirisinin ilgili dönemde negatıf olması halinde.
yatırımcı vade sontında hiçbir itfa geliri elde edemeyeceği gibi. performansla orantılı olarak vade
sonunda elde edilen iıfa tutarı nominal değerden daha düşük de olabilir.

Bununla birlikte, Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük fiyat oluşumunda
piyasa faizlerinde yaşanabilecek değişimler ve dayanak varlık fiyat değişimleri de etkili
olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlık fiyatında yaşanabilecek dalgalanmalar
Yapılandırılmı.ş YatırımlBorçlanma Araçlarının günlük değerlemesini etkileyehilmektedir.
Fonun Riske Maruz Değer (RMD) hesaplaınalannda türev araçlarla birlikte Yapılandırılmış
Yatırım/Borçlanma Araçlarından kaynaklanan piYasa riskleri de dikkate alınır.

Yapılandırılmış \‘atırtm/BorçLarıma Araçları yatırımı yapılması halinde karşı taraf riski de
nıevcuttur. Karşı taraf riski. ihraççı kurumun YatırımiBorçlanma Aracından kaynaklanan
yükümlülüklerini verme getirememe riskini ifade eder. Karşı taraf riskini minimum seviyede
tutabilmek adına. Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları vatırımlarında ihraççınııı ve/veya
varsa yatırım aracının Fon Tebliğinin 32’nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip
olması ve koşulu aranır.

YENİ ŞEKiIJ

3.1. Fonun maruz kalabileceği riskler şunlardır:

Riski: Piyasa riski ile borçlanmayı teınsil eden finansal araçların, ortaklık
sertifikalarının. diğer menkul kıymetlerin. döviz ve dövize endeksli finansal
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araçlara dayalı türev sözleşmelere ilişkin taşınan pozisvonların değerinde, faiz oranları, ortaklık
payı fiyatları ve döviz kurlarındaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade
edilmekledir. Söz konusu risklerin dctaylarına aşağıda yer verilmektedir;

a— Faiz Oranı Riski: Fon porıföyLine faize dayalı varlıkların (borçlanma aracı. ters repo
\:b ) dahil edı mesi halinde, söz konusu varlıkların değerinde piyasalarda vaşanıthılecek
faiz oranları deüişimleri nedeniyle oluşan riski ifade eder.

h- Kur Riski: Fon portföyLine yabancı para einsiııden varlıkların dahil edilmesi halinde,
döviz kıır]arında meydana gelebilecek değişiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacağı
zarar olasılığını ifade etmektedir.

c- Ortaklık Payı Fiyat Riski: Foıı porıfövüne ortaklık payı dahil edilmesi haliııcle. Fon
portfövünde hıılunan ortaklık paylarının fiyatlarında ıneydana gelebilecek değişiklikler
nedeniyle portfövün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir.

d- Kıymetli Maden ve Emtia Riski: Kıymetli madenicre doğrudan yatırım yapılması
veya kıymetli madenler ile emtiaya dayalı serınaye piyasası araçlarının fon
portföyüne dahil edilmesi halinde, kıymetli madenlerin veya emtiaların fiyatlarında
meydana gelebilecek değişiklikler nedeniyle portföyün değer kaybetme olasılığını
ifade etmektedir.

2) Karşı Taraf Riski: Karşı tarafın sözleşmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine geıiremeınesi veya takas işlemlerinde ortaya çıkan
aksaklıklar sonucunda ödemenin yapılamaması riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon porıföyünde hulıınan l1nansal varlıkların istenildiği anda piyasa
fiyatından nakde dönüştürülememesi halinde ortaya çıkan zarar olasılığıdır.

4) Kaldıraç Yaratan İşlem Riski: Fon por[föyüne türev araç (vadeli işleııı ve opsiyon
sözleşmeleri), saklı türev araç. swap sözleşmesi. varant. seriifika dahil edilnıesi. ileri valörlü
tahvil/hono ve altın alım işlemlerinde ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç yaratan benzeri
işlemlerde bulunulması halinde, başlangıç yatırımı ile başlangıç yatırımının üzerinde pozisyon
alınması sebebi ile fonun başlangıç yatırımından daha yüksek zarar kaydedehilme olasılığı
kaldıraç riskini ifade eder.

5) Operasonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sureçlerindeki aksamalar
sonucuııda zarar oluşması olasılığını ifade eder. Operasvonel riskin kaynakları arasında kullanılan
sisteıııleri n yetersizliği, başarısız yöfletiın. personel in hatalı ya da hileli işlemleri gibi kuru m içi
etkenlerin anı sıra doğal afetler, rekabet koşulları. politik rejim değişikliği gibi kurum dışt
etkenler de olabilir.

6) Yoğunlaşma Riski: Belli bir varlığa ve/veya vadeye yoğun yatırım yapılması sonucu
fonun bu varlığın ve vadenin içerdiği risklere nıarıız kalmasıdır.

7)1pre1asyon Riski: Farklı finansal varlıkların piyasa koşulları altında belirli bir zaman
anda değer kazanması ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farklı

fııjns*l-tğfli biirleri ile olan pozitif veya negatif yönlü ilişkileri nedeniyle doğabilecek zarar
i<timalide şder., /



8) Yasal Risk: Fon’un katılma paylarının satılmaya başladığı dönemden sonra mevzuatta
ve düzenleyici otoritelerin düzenlemelerinde meydana gelebilecek cleğişiklerden olumsuz
eıkilenmesi riskidir.

9) İhraççı Riski: Fon portföyüne alınan varlıkların ihraççısıııın yükümlülüklerini
kısmen veya tamamen zamanında verme getireıııemesi nedeııiyle doğabilecek zarar
ilıtimalini ifade eder.

10) Açığa Satış Riski: Fon porıföyü içerisiııden açığa satış yapılaıı finansal
enstrümanların piyasa likiditesiniıı daralması sebebiyle ödünç karşılığı ve/veya doğrudan
açığa satış imkanlarının azalması durumunu ifade etmektedir.

11) Etik Risk: Dolandırıcılık. suistimal. zimmete para geçirme. hırsızlık gibi nedenler ile
Fon’u zarara ıığratahilecek kasıtlı evlenıler ya da Kurucu’ nun itiharın: olumsuz etkileyecek
suçların (örneğin, kara para aklanması) işlenmesi rikidir.

12) Baz Riski: Vadeli işlem kontratlarının carı değeri ile konu olan ilgili finansal
enstrüman spot fivatın:n aldıüı değer arasındaki fiyat farklılığı değisııninı ifade etmektedir.
Sözleşmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine eşiı olmakıadır. Ancak
fon portföyti içerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstrüınanlarda ışleııı yapılan tarih ile vade
sonu arasında geçen zaman içerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyaılanıadan farklı
olabilmektedir. Dolavısı ile burada Baz Değer’in sözleşme vadesi boyunca göstereceği değişim
riskini ifade etmektedir.

13) Teminat Riski: Türev araçlar üzerinden alınan bir pozisvonun güvencesi olarak
alınan teminatın. teminatı zorLınlu haller sebebiyle lıkidite etmesi haliııde piyasaya göre
değerleme değerinin beklenen türev pozisyon değerini karşılavamaması veya doğrLıdan, teminatın
niteliği ile ilgili olumsıızlukların bulunması olasılığının ortaya çıkması durLııııLıdıır.

14) Opsiyon Duyarlılık Riskleri: Opsiyon portföylerinde risk duyarlılıkları arasında.
işleme konu olan spot finansal ürün fiyat değişiminde çok farklı miktarda risk duyarlılık
değişimleri yaşanahilmektedir. Delıa; opsiyonLın yazıldığı ilgili finansal varlığın fiyatındaki bir
birim değişmenin opsivon priminde olıışturdtığtı değişimi göstermektedir. Gamma: opsiyonun
ilgili olduğu varlığın fivatındaki değişimin opsivoııun deltasında meydana getirdiği değişimi
ölçnıekıedir. Vega: opsiyoaun dayanak varlığının fiyat dalgalannıasıııdaki birim değişimin
opsiyon priminde oluşturduğu değişimdir. Theta: risk ölçümlerinde büyük önem taşıyan zaman
faktörünü ifade eden gösterge olup, opsiyon fiyatının vadeye göre değişiminin ölçüsüdür. Rho ise
faiz oranlarındaki yüzdesel değişimin opsivonun fiyatında oluşturdutı değişimin ölçüsüdür.

15) Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları Riskleri: Yapılandırılmış
Yatırım/Borçlanma Araçlarının değeri ve dönenı sonu getirisi faiz ödemesinin yanında dayanak
varlığın piyasa performansına bağlıdır. Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının dayanak
varlıkları üzerine oluşturulan stratejilerin getirisinin ilgili dönemde negaıif olması halinde,
yatırııncı vade sonunda hiçbir itfa geliri elde edemeyeceği gibi. performansla orantılı olarak vade
sonunda elde edilen itfa tutarı nominal değerden daha düşük de olabilir.

birlikte. Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük fiyat
olŞnLiyah.,faizlerinde yaşanabilecek değişimler ve dayanak varlık fiyat değişimleri de
eş(cili o ailekıed4Piyasa faizlerinde ve dayanak varlık fiyatında yaşanabilecek dalgalanmalar /



Yapılandırılıııış Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük deüer]emesini eıkileyehilmcktedir.
Fonun Riske Maruz Değer (RMD) hesaplamalarında türev araçlaıia birlikte Yapılandırılınış
Yatırım/Borç anma Araçlarıııdan kaynaklanan piyasa riskleri de dik k ate al :111

Yapılarıdırılmı ş Yatırım/Borçlaıınıa Araç] arı yalırımı yapı 1 niası halinde karşı taraf riski de
mevcuttur. Karşı taraf riski. ihracçı kuru mtın Yapı andırılmış Yatırım/Borçlanma Aracıııdan
kaynaklanan vükünılülükieriııi yeriııc gctiremeıne riskini ifade eder. Karşı taraf riskini minimum
seviyede tutabilmek adına. Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçları atırımlarında ihraççının
ve/veya varsa yatırım aracının Fon Tehlii’ nin 32 nei maddcsindc belirtilen derecelendırme
notuna sahip olması koşulu aranır,

ESKİ ŞEKİL

3.2. Fonun maruz kalabileceği risklerin ölçünıünde kullanılan yöntemler şunlardır:

Risklerin ölçülmesinde uluslararası kabul görmüş. düzenlemelerde yer verilen standart ve
gelişmiş istatistik yöntenıler kullanılır. Hesaplamalar izleyen günlere ait risk tahminini
ıçerdığinden. tahıuiıılerin isaheıliliği sonradan gerçekleşen değerler ile karşılaştırılarak günlük
olarak izlenir.

Piyasa Riski: Fon portfövüııüıı maııız kadığı piyasa riski. ünlük olarak Göreli Riske
Maruz Dcğer (RMD) yönteıniyle ölçülmektedır. Riske maruz değer, fon porıföy değerinin
normal piyasa koşullar altında ve belirli bir dönem dahilinde ınaruz kalahileceüi en yüksek
zararı belirli bir güven aralığıııda ifade eden değerdir.

RMD vörıteminde pıırıımetrik yöntem tercih edilerek. Çi99 güven düzeyinde. 1 günlük
elde tutma süresi varsayımı altında hesaplama yapılır. Hesaplaniada en az 250 iş gününü
kapsayacak şekilde gözlem süresi belirlenir. Ancak olağan dışı piyasa koşullarının varlığı halinde
gözlem süresi kısaltılır. RMD hesaplamalanna fon poııföyünde yer ulan tüm varlık ve işlemler
dahil edilir. Türcv araçlardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alınır.

Bu fon, karşılaştırma ölçütüne go e yönetildiğinden “Göreli RMD yöntemi
kullanılnıaktadır. Referans portföy olarak 17/1212013 tarihli ve 28854 sayılı Resmi Gazete’de
yayımlanan Bireysel ve Kurumsal Portföylerin Performans Surıuıııuna. Performansa Dayalı
Ucretlendirme ve Sıralama Faaliyetlerine llişkn Esaslar Hakkında Tehliğ’de yer alan esaslar
çerçevesinde belirlenen karşılaştırma ölçüLü kııllaııılır.

Karşı Taraf Riski; Fonda firmaların ihraç ettikleri borçlanma araçlarına yatırım
vapılabildiğinden kredi riski doğmakıadır. Kredi riskinin ölçünıünde ihracı gerçekleştirilen
firmalar hakkında yeterli derecede mali analiz ve araştırma yapıldıktan sonra firmalar.
uygulamada nicel ve nitel kriterlerden oluşan etkin bir derecelendirme sisteıninden
geçirilmektedir. Borçlanma araçlarını ihraç edecek firmalar için nicel kriterler, firmanın karlılığı.
borçluluk oranı, öz sermaye büyüklüğü. sektöründeki pazar payı gibi ölçülehilir değerlerden
oluşurken nitel kriterler, firmanın kurıımsal vönetişimi ile ilgili bağımsızlık. şeffaflık. hesap
verilehi]irlik ve profesyonel yönetim gibi ölçülebilir olmayan değerlcrden oluşmaktadır. ilgili
firmalara Yatırım Komitesinin onayıyla belirlenen limitler dahilinde yatırım yapılabilir.

Şa dşında taıaf olunan tııre araç e sap sozleşnıeleıının Yatııım Fonlaıına Ilışkın
Rebl’tı<’4.2.7.,nolu bölümünde yer alan şartları sağlaması zorunludur. Ayrıca karşı tarafın
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derecelendirme notLınun, derecelendirme yapmaya yetkili derecelendirme kuruluşlarının

derecelendirme sistemine göre yatırım yapılabilir seviyede olduğu kontrol edilir. Portföye riskten
korunma amacıyla sınırlı olarak dahil edilen borsa dışında taraf olunan türev araç ve swap
sözleşmeleri nedeniyle maruz kalınan karşı taraf riski. fon toplam değerinin %1Ounu aşumaz.

Likidite Riski: Fon portföyünde ver alan flnansal varlıkların belirli bir dönemdeki
ortalama lıaeimleri, piyasanın ortalama işlem haemine oranlanarak her bir varlık bazında likidite
katsayısı elde edilir. Foııun likidite katsayısı. fon poııföyünde yer alan yarI ıkların likidite
kaısayıları se ağırlıkları kullanılarak hesaplanır

Operasvonel Risk: Şirket faaliyetleri içerısinde operasvonel risk LınsLıru varatıııtş ve
\aratiııası beklenen tüm konular haşlıklar haliııde listelenir. Bu listede operasyonel risklerin olıııa
ihıimali ve riskin gerçekleşmesi durumunda etkileri de yer alır. Ayrıca riskin meydana gelınemcsi
için alınması gereken tedbirler de helirtilir. Söz konıısu liste, Şirket çalışanlanna dııvurulur ve
yeni durumlara karşı devamlı güneellenir. Ayrıca operasyonel risk kapsamında. Şirket giderlerine
yansıyan hatalı işlemlere ait veri tabanı da tutulmaktadır.

Fonun yasal ve mevzuat riskine koııu omaması bakımından yatırım kısıtlurının ilgili
mevzuat. tebliğler. sözleşmeler, Yönetim Kurulu. Yatırım Konıitesi ‘-e Risk Komitesi kararlarına.
Yatırım Karar Alma Süreci ve Yatırım ilkeleri prosedirüne. Risk Politikası ve ilgili dahili
mevzuata uvguııluğıınun kontrolü ve göLeıiıııi Iç Kontrol Birimi tarafından günlük olarak yerine
getirilir. Ayrıca Fonun kaldıraç limitine uygunluğunun kontrolü yine Iç Kontrol Birimi
tarafından günlük olarak yerine getirilerek kaldıraç seviyesine ve limiilere uyuım haftalık bazda
raporlan ir.

YENİ ŞEKİL

3.2. Fonun maruz kalabileceği risklerin ölçümünde kullanılan yöntemler şunlardır:

Fonun yatırım stratejisi ile yatırım yapılan varltkların yapısına ve risk düzeyine
uygun bir risk yönetim sistemi oluşturulmuştur.

Risklerin ölçülmesinde uluslararası kabul görmüş, düzenlemelerde ycr verilen standart ve
gelişmiş istatistik yöntemler kııllanılır. Hesaplamalar izleyen günlere ait risk tahminini
ıçerdiğinden. tahminleriıı isabetlilığı sonradan gerçekleşen değerler ile karşılaştırılarak günlük
olarak izlenir.

Piyasa Riski: Fon portfövünLin maruz kaldığı piyasa riski, günlük olarak • Riske Maruz
Değer (RXID)” yöntemiyle ölçülmektedir.

Riske maruz değer, fon porıföy değerinin normal piyasa koşulları altında ve belirli bir
dönem dahilinde maruz kalabileeeğ’i en yüksek zararı belirli bir güven aralığında ifade eden
değerdir. RMD yönteminde parameırik yöntem tercih edilerek. %99 güven düzeyinde. 1 günlük
elde tutma süresi varsavın:ı altında lıesaplaına yapılır. Hesaplamada en az- 25O iş gününü
kapsayacak şekilde gözleın süresi belirlenir. Ancak olağan dışı piyasa koşullarının varlığı halinde
gözleııı süresi ktsalrılır. RMD hesaplamalarına fon portföünde yer alan tüm varlık ve işlemler -

dahil edilir. Türev araçlardan kaynaklanan riskler de bu kapsamda dikkate alınır.

Karşı Taraf Riski: Fon’da şirketlerin ihraç ettikleri borçlanma araçlarına yatırım

‘Jahifğinden kıdi riski doğmaktadır. Kredi riskinin ölçümünde ihracı gerçekleştiıjçn
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şirketler hakkında yeterli derecede mali analiz ve araştırma yapıldıktan sonra şirketler,
uygulamada nicel ve nitel kriteı]erclen oluşan etkin bir derecelendirme sisteminden
geçirilmektedir. Borçlanma araçlarını ihraç edecek şirketler için nicel kriterler, şirketin kflrlılığı,
horçluluk oraııı, öz sermaye büyüklüğü, sektöründeki pazar payı gibi ölçülehilir değerlerden
oltıştırkeıı nitel kriterler. firınanı n kuruınsal yönet işimi ile ilgili bağımsızlık, şeffaflık, hesap
verilehilirlik ve profesyonel yönetim gibi ölçülebilir olmayan değerlerden oluşmaktadır.

İlgili şirketlere Yatırım Komitesinin onayıyla belirlenen limitler dalı il inde yatın in
yapılabilir.

Borsa dışında taraf olunan türev araç ve swap sözleşmelerinin Yatırım Fonlarına İlişkin
Rehber’ in 4.2.7. nolu bölümünde yer alan şartları sağlaması zorunludur.

Likidite Riski: Fon porıföyünde yer alan finansal varlıkların belirli bir dönemdeki
ortalama hacimleri, piyasanın ortalama işlem hacmine oranlanarak her bir varlık bazında likidite
katsayısı elde edilir. Fon’un likidite katsayısı. fon portföyünde yer alan varlıkların likidite
katsayıları ve ağırlıkları kullanılarak hesaplanır. Stres dönemlerinde Fon’daki ‘arlıkların
likidite analizi yapılarak olumsuz piyasa koşullarının yaşandığı dönemlerde yaşanabilecek
likidite riski konusunda Yönetim KurululRisk Komitesi hilgilendirilmektedir.

Operasvonel Risk: Şirket faaliyetleri içerisinde operasyonel risk unsuru yaratmış ve
yaratması beklenen tüm konular haşlıklar halinde listelenir. Bu listede operasyonel risklerin olma
ihtimali ve riskin gerçekleşmesi durumunda etkileri de yer alır. Ayrıca riskin meydaııa gelmemesi
için alınması gereken tedbirler de helirtilir. Söz konusıı liste, Şirket çalışanlarına duyurulur ve
yeni durumlara karşı devamlı güncellenir. Ayrıca operasyonel risk kapsamında, Şirket giderlerine
yansıyan hatalı işlemlere ait veri tabanı da tutulmaktadır.

Fonun yasal ve mevzuat riskine konu olmaması bakımından yatırım kısıtlarının ilgili
ınevzuat, tehliğler, sözleşmeler, Yönetim Kurulu, Yatırım Komitesi ve Risk Komitesi kararlarına,
Yatırım Karar Alma Süreci ve Yatırım İlkeleri prosedürüne, Risk Politikası ve ilgili dühili
mevzuata uygunluğunun kontrolü vc gözetiıni İç Kontrol Birimi tarafından günlük olarak yerine
getirilir. Ayrıca Fon’un kaldıraç limitine ııygunluğunun kontrolü yine İç Kontrol Birimi
tarafından günlük olarak yerine getirilerek kaldıraç seviyesine ve limitlere uyum haftalık bazda
raporl anı r.

ESKİ ŞEKİL

3.3. Kaldıraç Yaratan İşlemler

Fon portföyüne kaldıraç yaratan işlemlerden; altın, döviz, faiz, pay, pay endeksleri ve
sermaye piyasası araçları üzerine yazılan türev araç (vadeli işlem ve opsiyon sözleşmeleri), saklı
türev araç, swap sözleşmesi, varant, sertifika, ileri valörlü tahvil/bono ve altın işlemleri ve diğer
herhangi bir yöntemle kaldıraç yaratan benzeri işlemler dahil edilecektir.

YENİ ŞEKİL

1 3.3. Kaldıraç Yaratan İşlemler
/ t

( \

«JJcy’



Fon portfövüııe kaldıraç yaratan iş1emltden: kıymetli madenler, döviz, faiz, ortaklık
paylaıı. ortaklık payları endeksleri. emtia ve diğer sermaye piyasası araçları üzerine yazılan
türev araç (vadeli işlem ve opsiyon sözleşmeleri). saklı türev araç, swap sözleşmesi. vaıant.
serıifika. ileri valörlü kıymetli maden. ıahvi]İhono alım işlemleri, kira sertifikası alış işlemleri
ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç yarataıı benzeri işlemler dahil edilecektir.

ESKİ ŞEKİL

3.4. Kaldıraç yaratan işlemlerden kaynaklanan riskin ölçümünde Rehher’de belirlenen
esaslar çerçevesinde “Göreli RMD yöntenıi kullaııılacaktır. Fon portföyiinün RMD’si. referans
alınan karşılaştırma ölçüıiinün RMD’siııin iki kaıını aşamaz.

YENİ ŞEKİL

3.4. Kaldıraç yaı-atan işlemlerden kaynaklanan riskin ölçümünde Rehber’de belirlenen
esaslar çerçevesinde Mutlak RMD yömeıııi kLıllanılacakıır. Serbest fon olması sebebiyle RMD
ölçünıüne ilişkin herhangi bir sınır bulunmamaktadır.

ESKİ ŞEKİL

3.5. RMD hesaplamalarında refeıans porıföv karşılaştırma ölçiitüdür. Referans portföy,
kaldıraç yaratan işlemleı-i ve saklı tLirev araçları içermez.

YENİ ŞEKİL

3.5. B ıı madde kaldırılmışt ır,

ESKİ ŞEKİL

3.6. Kaldıraç yaratan işlenılere i lişkiıı olarak araç bazında ayrı ayrı hesaplanan
pozisyonların mııtlak değerlerinin toplanması (sunı of noıionals) suretiyle tılaşılan toplam
pozisvonun fon toplam değerine oranına ‘‘kaldıraç’’ denir. Fonun kaldıraç limiti % 100’ dür.

YENİ ŞEKİL

3.6. Kaldıraç yaratan işlemlere ilişkin olarak araç bazında ayrı ayrı hesaplanan
pozisyonların mutlak değer]erinin toplanması (sum of notionals) suretiyle ulaşılan toplam
pozısvonLın fon toplam değerine oranına “kaldıraç” denir. Fonun kaldıraç limhi 300%dür.
Kaldıraç yaratan işlemlere ilişkin pozisyon hesaplamas ında Yatırım Fonlarına İlişkin Rehber
kapsamında belirtilen esaslar uygulanır.

ESKİ ŞEKİL

5.5. Borsa dışında taraf olunan ıürev araç ve swap sözleşmeleri. yapılandırılmış
yatırım/borçlanma araçlarına ilişkin olarak. Finansal Raporlama Tebliği uyarınca TMSTFFRS
dikkate alınarak Kurucu yönetim kurulu kararı ile belirlenen değerleme esasları aşağıdaki gibidir:

1) Borsa Dışında Taraf Olunan Ttirev Araç ve Swap Sözleşmelerine İlişkin Esaslar
“, “
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Türev araç ve swap sözleşmesinin güncel piyasa fiyatının değerlemede esas alınması,
güncel piyasa fiyatının bulunmadığı durumlarda ise söz koııusu vaıiıkların spot fiyatı haz alınarak
hesaplanan teorik fiyat üzerinden değerlenmesi esastır.

Söz konusu varlıklar fon poıiföyüne dhhil edilmeden önce sözleşmenin ‘adil bir fiyat”
içerıp içermediğine ve anılan varlıklar portföye dühi 1 edildikten sonra söz konusu varlıkların
gLiııce piyasa fiyatının bul ıınmadığı veya karşı taraftan fiyat kotasyon LI alındığı durumlarda
fiyatın ııygunluğuna yöııelik değerlendirmede bulunmak üzere, söz konusu varlıklar için Risk
Yönetimi Birinıi tarafından teorik fiyat hesaplaması yapılır. Teorik fiyat hesaplamada genel kahtıl
görmüş yöntemler (BlaekSLSclıoles ınodeli, Binomial model veya MonreCarlo siınülasyontı)
k ıı Il an ıl in akı adı

a) Tezgıhüsıü forsard işlemler davaııak yarI ğııı spot fiyatı buz al ıııaıak hesapl anan teorik
fiyat ile değerlenmektedir. Dayanak varlığın spot fiyatı olarak; for\vard sözleşnıenin konusunun
döviz olması durumunda değerleme güniindeki TC. Merkez Bankası döviz kurtı (işlemin yönüne
göre alış veya satış), BIST pay senedi endeksleri için, ilgili endeksin değerleme günü ıihariyle
en güncel kapanış seans değeri, BIST pay senetleri için, ılgıli pay senedinin değerleme günü
itibariyle en güncel kapanış seans değeri, borçlanma araçları için ise. değeıieme günü itibariyle
en güncel eünlük ağırlıklı oıialaına fiyatı kullanılacaktır. Bulunan spoı değerler, değerleıne günü
ile forward işleınin vade tarihi arasmdaki gün sayısına tekahül eden uygun TL ve döviz piyasa
faizleri ile (dayanak varlığın döviz olması durumunda ise B]ooınhcrg FRD sayfasından alınacak
‘‘swappoinı’’ kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulaşılLırakıır. Faik lı da anak varlıklarının
ktıllanılrnası durumunda ise piyasa fivatım en iyi vansıtaeak yöııtemlcr kullanılır. Tezgahüsıü
for\vard işlemlerinin değerlemesine ilişkin Risk Yönetimi Birimi tarafından teorik fiyat
konıroliine gerek huunmamaktadır.

h) Tezgfthüstü piyasada yapılan opsiyon işlemi için, öncelikle işlem yapılan karşı
kurumdan temin edilecek alım işlemleri için alış (hid) fiyatı, satım işlemleri için ise satış (ask)
fiyatı kullanılaeaktır. Bu fivatın temin edilememesi durunıunda. veri sağlavıcı veya fiyat temin
edilebilecek diğer kurumlar/kuı-uluşlar tarafından elde edilip helsıelendirilehilccek volatilite
(bulunduğu durumda ‘implied’ aksi halde ‘historieal’) değerleri kullanılarak ve BlaekSSeholes
ya da uygun olan diğer yöntemlerle hesaplama vapılacaktır. Hesaplama için döviz opsiyonlarında
Bloomherg OVML. hisse ve endeks opsivonlarında Bloomherg O\’ME sayfaları ya da uygun
görülehilecek diğer besaplama araç]arı kullanılacaktır. Bu yöntemlerle elde edilen ve 100 haz

1 puanlık yüzdesel prim alış/satış kotasyonu varsayınıı ile hesaplanan alış (bid) veya satış (ask)
fiyatı kullanılacakrır. Ilgili değerleınenin “adil bir fiyat” içerdiğinin konırolü Risk Yönetimi
Birimi tarafından kontrol edilir. Opsiyon değerlemeleı’inde de spot fiyat için, bir üst paragrafla
belirtilen yöntemler kullanılacaktır. Farklı ve daha kaı’maşık yapıda opsı yonların kullanılması ya
da değerleme için oluşahilecek diğer unsurlar olması durumunda ise, değerleıne için en uygun
yöntem bal 1 an ıl aeaktır.

e) Tezgahüstü piyasada vapılaıı swap işlemi nitelik açısından pek çok faı’klı forın altında
yapılahileeeğinden, genel olarak bu işlemlerin yere] faiz, yabancı para cinsinden faiz. döviz
kurlaı’ı ya da diğer değerleme faktöı’leri hakkındaki bilgiler mümkün olduğu ölçüde
belgelendirileeektir. Değerleme açısından aynı sonucu verecek olan gerek ıahvil fiyatlaması
yöntemi gerekse de FRA (Forward Rate Agreemenı) yöntemi gibi bugünkü değer hesaplama
yöntemleri kullanılabileeektir.

d) Kredi temerrüdüne dayalı borçlanma aracı ve/veya benzer yapıdaki borçlanma araçları
için borsada işlem görıne şartı aranır. İlgili varlıkların değerlemesinde borsada geçeıı son fiyat
veya bulunması halinde veri dağıtım kanalları aracılığıyla ilan edilen güncel fiyat kullanılır.

Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Aracı Değerleme Esaslaı’ı
t.

-
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Fonun sıratejisine uymak kaydıyla alınan vapılandırılmış yatırım/borçlanma araçlarının
seçiminde genel olarak borsada işlem görme şartı araııır. Ancak Tiirkiyede ihraç edilıniş
yapılandırılnıış yatırım/borçlanma araçları için fiyatının leri dağıtım kanalları vasıtasıyla ilan
edilmesi halinde bu şart araıımavahi 1 ir.

Yapılandırılnıış yatırım/borçlanma araçlarının değerlemesinde borsada ilan edilen fiyat
kullanılır. ilgili kıvrneııe işlem geçıueınesi halinde son fiyal (borsada hiç işlem geçmemesi
halinde ıı i teli kI i yaıın mcı laıa arz/halka arz fiyatı ikullanılır. Borsada işlem görmeyen ancak veri
dağıtım kanalları aracılığıyla fiyatı ilan edilen yapılandırılınış yatırım araçları için değerlemede
tüncel fiyat kullanılır.

3) Yabancı Ortaklık Payları ve Borsa Yatırım Fonu Katılma Payları Değerleme Esasları:

Yabancı ortaklık pavları . yabancı pi yasalarda işlem göre ıl; yatırım fonu katılma pavları
borsa yatırım fonu katılma pavları ve yatırım ortaklık ları nın paylarının değerlemesinde
değerleme tarihindeki Bloomherg veri dağıtım ekranlar;ndan TSI 16.30—1 7.00 arasındaki
fiyatların ortalaması kullanılır. Değcrleme günü borsada işlem geçınemesi halinde son işlem
tarihindeki (leğerlcnıe fiyatı kuilanılacakıır. Tam iş günü olmayan günlerde bir önceki değerleme
fiyatı kullanılmaktadır.

4) Yabancı Tahvil, Eurohond ve Yabancı Kira Sertifikaları (Sukuk) Değerleme Esasları:

Yabancı Tahvıl. Eurohond ve Yabancı kira sertifikalarının değerlemesinde, Blooınberg
veri dağıtım ekranlarından TSI 16:30 — 17:00 arasında alınan alış ve satış fiyat kotasyonlarının
ortalaınasına (temiz fiyat). fon fiyatı hesaplanacak gün itibarı ile birikmiş kupon faizinin
eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullanılır. Bu hesaplaına. tam iş günü olmayan günlerde söz
konusu kıymetın işlem gördüğü soıı işlem gününe ait kapanış fiyatı (temiz fiyat) kııllanılarak
yapılır. Koıasvon bulunmaması durumunda ise değerlcınede kullanılacak kirli fiyat. bır önceki
ünön kirli fiyatının ertesi iş gününe iç verimle ilerletilmesivle elde edilir.

5) İleri Valörlü Tahvil—Bono işlemlerin Değerleme Esasları:

a) beri valörlü alınan Devlet İç Borçlanma Senetleri (DİBS) valör tarihine kadar diğer
DIBS lerin arasına dahi] edilmez. İ]eri valörlü satılan DIBS ler ise valör tarihine kadar portföy
değeri tahlosunda kalmaya ve değerlenmeye devam eder. İleri valörlü DİBS alım ve satım
işlemleri ayrı bir vadeli işlem sözleşmesi olarak değerlenir. İşlem tııtarları ise valör tarihine kadar
takastan alacak veya takasa borç olarak takip edilir.

h) İleri valörlü sözleşmenin değeri alış ve satış işlemlerinde aynı yöntemle
hesaplanırken işlem alış ise pozitif ü-). satış ise negatif (-1 bir değer olarak portföv değeri
tablosuna yansır. Aynı valor(le ve aynı nominal değerde hem alış hem de satış yapılmış ise portföy
değeri tahlostında her iki ışlem aynı değerde fakat alış işlemi pozitif ü-) satış işlemi ise negatif (-

olarak gözükecektir. Bu şekilde açtığı pozisyonu ters iş]enıle kapatmış olan fonlarda bu işlemler
porıföv değeri üzerinde bir etki yaratmayacaktır.

cJ İleri valörlü işlemlerin değerleınesi ise aşağıdaki formüle göre yapılacaktır:

İşlemin Değeri = Vade sonu Değeri /(l+Bileşik Faiz/l00)(vkg/365)
311Ğ-Şonu Değer: Alım satım yapılan DİBSin nominal değeri

/ /



Bileşik Faiz: Varsa değerleme gününde BİAŞ ta valör tarihi işlemin valör tarihi ile aynı oia1
işlemlerin ağırlıklı ortalama faiz oranı, yoksa değcrlemc gününde BIAŞ’ta aynı gün valörlü
gerçekleşen işlemlerin ağırlıklı orıalama faiz oranı, yoksa en son aynı gün valöriü olarak işlem
gördüğü gündeki aynı gün valörlü işlemlerin ağırlıklı ortalama faiz oranı. hıı da yoksa ihraç
tarihindeki bi leşi k faiz oran ıdır,

5) İleri ValörI ü Altın İşlemleri

İleri valör]ü akın işlemlerindc BIST Kıymetb Madeııler Piyasası günlük hültenindeki fiyat
buz alınır. Fiyat bıılunmadığı takdirde. T÷l gününde işlem yapılan günkü işlem fiyatı ile
değerleme yapılır. Bu şekilde fon porıfövüne birden fazla fiyattan işlem yapılması durumunda.
değerlerne. yapılan işlemlerin ağırlıklı ortalama fiyatı ile yapılır. T+2 ve daha ileri valörlü işlem
\‘apı 1 ması halinde valör tarihinde bU ken verisi hııl uıımaması halinde şleıvıi n valör tari lı i nden daha
yakın valördeki bülten verilerine bakLlaı’ak. işlemin valör tarihine en yakın fiyat haz alınarak
değerleme yapılır.

6) Borsa Dışı Repo ve Ters Repo Sözleşmeleri

Borsa dışı repo—ters repo sözleşmelerinde değerlemenin objektif koşullarda yapılması ve
adil bir fiyat içermesi esastır. Borsa dışı repo-ters repo sözleşmeleri piyasa fiyatını en doğru
yansıtacak şekilde güvenilir ve doğrulanabilir bır yöntemle değerlenir. Bu çerçevede. değerleme
için borsada işlem gören benzer \ade yapısına sahip sözleşıııelerin faiz oranı kullanılır. ilgili
vadede borsada geçmiş işlem faiz oranı olmaması durumunda en son değerlenıe oranı ile Fon
Hizmet Birimi taraündaa değerleme yapılır.

YENİ ŞEKİL

5.5. Portföydeki varlıkların değerlenmesine ilişkin olarak. Finansal Raporlanıa Tebliği
uyarınca TMS/TFRS dikkate alınarak. Kurucu yönetim kurulu kararı ile belirlenen değerlenıe
esasları aşağıdaki gibidir.

Borsa Dışı Törev Araç ve Swap Sözleşmelerine İlişkin Değerlenw Esasları:
Portföye alınması aşamasında türev araç ve swap sözeşnıesinin değerlemesinde güncel

fiyat kııllanılır.
Opsivon sözleşınelerinde güncel fiyat karşı taraflan aNnan fiyat kotasyonudur.
Fonun fiyat açıklama döııemlerinde opsiyoıı sözleşmeleri için değerlemede kullanılmak

üzere güncel piyasa fiyatının bulunmadığı duruınlarda ve karşı taraftan fiyat kotasyonu
alınamadığı durumlarda teorik fiyat hesaplanarak değerleme yapılır.

Fon Hizmet Birimi tarafından B]ackkScholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo
sinıtilasyonu yöntemlerinden değerlemeye esas varlığa uygun olanı tercih edilerek teorik fiyat
bu uııınaktadır.

Fonların değerleme ve muhasebe işlemlerini yürüten Fon Hizmet Birimi tarafından
hesaplanan değerleme fiyatı, poriföy yönetiminden bağımsız Risk Yönetimi Birimi’ne
doğrulanmak üzere iletilmektedir. ilgili fiyatı doğrulamak üzere teorik fiyat. Risk Yönetimi
Birimi tarafından gcııel kabul görmüş Blaek8Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo
simüiasyoııu yönteııılerinden değerlemeye esas varlığa uygun olanı tercih edilerek hesaplanır.
Op;ıynn5 degeılemede duynn ık \arııgın spo fi)atı olaıak 5ukaııda bahsedilen >ontemleı
kıdlanılasaktıı Spot fı>atın yanında ılgılı degerlemede dıgeı kuıumlkunıluşlardan veyı pıyasadan

durumda zımni (implied), aksi halde tarihsel (historical) volatilite değerleri



kullanılaeakıır Hesaplama için Bloomherg OVML. Bioomher2 OVME ekranlarından
değerlenıeye esas varlığa uygun olanı tercih edilir. Bunun yanında ilgili ekranlara ek olarak
Kurucu nezdinde vukandaki model]er haz alınarak Leliştirilen diğer hesaplama araçları da
kullanılabilir. Bu yöntemlerle elde edilen ve 100 haz puanlık yüzdesel prim alış/satış kotasyonıı
ile hesaplanan atış (hid) veya satış (ask) fiyatı kııllanılacaktır. Hesaplamalar iş Poriföv
Yönetimi A.Ş. Risk Yönetimi Politikası Yönetmeliği çerçevesinde gerçekleştirilir. Risk
Yönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile Foıı Hizmet Birimi tarafından
bildirilen fiyatın uyumlu olması halinde Fon Hizmet Birimi fiyata ilişkin uygunluk
bildiriminde bulunularak değerlenwde bu fiyat kullanılır. Risk Yönetim birimi tarafından
hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafından hesaplanan değerleme fiyatının
uyumlu olmaması halinde değerlemede Risk Yönetim Birimi tarafından bildirilen fiyat
kullanılır. Ayrıca Iç Kontrol Birimi tarafından da gerekli kontroller yapılır.

Forward ve svap sözleşınelerinde portföye alım aşamasında güncel fiyat karşı taraftan
alınan fiyat kotasyonudur.
Fon’ıın fiyat açıklama dönemlerinde forvard ve swap sözleşmeler için:

— Değerlemede kullanılınak üzere güncel piyasa fiyatının bu lurıınadığı durumlarda ve,
— Karşı Laraftan fiyat kotasyonu alı ııaıı]adığı durıımlarda

teorik fiyat hesaplanarak değcrleme yapılır.
Forward sözleşmelerinde. dayanak varlığın spot fiyatı haz alınarak teorik fiyat

hesaplanmakıadır. Dayanak varlığın spot fiyatı olarak Fiııansal Raporlama Tehliği’nin 9.
maddesinde yer alan esaslara göre bulunan davaııak yanık spot değerlerine değerleme günü ile
forward iş]emin vade tarihi arasındaki gün sayısına tekahul eden uygun TL ve döviz piyasası
faizleri ile (dayanak varlığın döviz olması durumunda ise Bloomberg FRD sayfasından alınacak
“sxvap poinı” kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulaşılacaktır. Farklı davanak varlığın
kullanıması durumunda ise piyasa fiyatını en iyi yansııacak yöntemler kullanılır.
Svap sözleşı:ıelerinde ise. svap sözicşrııelerinin nitelik açısıııdan pek çok farklı form altında
yapılabilecek olmaları nedeniyle. swap sözleşmelerınin değericmesinc esas teşkil eden yerel faiz,
yabancı para cinsindeıı döviz, döviz ktırları ya da diğer değerleme fakıörleri hakkındaki bilgiler
belgelendiıileeek olup, teorik fiyat hesaplamasında: sözleşmenın konusuna göre borçlanma aracı
fiyatlaması yöntemi (IRR) yada FRA (Forward Rate Agrcement) yöntemi gibi bugünkü değer
hesaplama yöntemleri ile sözleşmenin niteliğine uygun diğer genel kahLıl görmüş teorik fiyatlama
yöntemleri kullanılaeaktır.

Bu doğrultuda.
- Konusu para (döviz) olan swap işlemleninde, alışı yapılan döviz cinsi değerlcme günü

ilan edilen TCMB alış kuru ile. swap sözleşmesi kapsamında vade sonunda satılacak döviz ise,
değerleme günündeki TCMB döviz kuru (işlemin yönüne göre alış veya satış) esas alınarak
Bloomherg FRD sayfasından alınacak ilgili vadeye tekahül eden satış (ask) fiyatının değerlcmc
günündeki TCMB tarafından ilan edilen kLıra (işlemin yönüne göre alış veya satış kuru
!swappoini

‘‘ eklenmesi ile hesapianan değerleme kuru.
— Konusu faiz olan swap işlemlerinde. Bloomherg. Reuters gibi bağımsız e güvenilir \eri

sağlayıeılaı’dan elde edilen ilgili para birimlerinin LIBOR ve zımni faiz oranları

haz alınarak yürütülen değerleme fiyatı ile hesaplanır.

Portföye dahil edilecek yabancı varlıklar için ilk alımda TCMB satış kuru, daha sonra ise
TCMB alış kuru kullanılır.

Yapılandırılmış YatırınvBorçlanma Araçları Değerlenle Esasları:
Fonun stratejisine uymak kaydıyla alınan yapılandırılmış yaıırımlborçlanma araçlarının

t? :ne genel olarak borsada işlem görme şartı aranır. Ancak Türkiye’de ihraç edi
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vapılandırılrnış yatırıınlhorçiaııma araçları için fiyatının veri daüıtım kanalları vasıtasıyla ilan
edilnwsi halinde bu şart aranmavahilir.

Yapılandınlmış yaıınnı/borçlanma araçlarının değerlenwsinde borsada ilan edilen fiyat
kullanılır. ilgili kıynıeııe işlem geçınemesi halinde son fiyat (hoı-sada hiç işlem geçmemesi
hali nde nitelikli yat iri nıcı kira satış/halka arz fiyatı) kut l anı lır. Borsada i şlenı görmeyen ancak veri
dağıtım kanal] arı aracılığıyla 0 yan ilan edileıı yapılandırı l mış yatırım araçları için değerleınede
güncel fiyat ku ilan ili r.

Kı-edi temerrüdüne dayalı horçlaııma aracı ve/\ eya benzer yapıdaki borçlanma aıaçları için
homsLLda işlem görıııe şartı aranır. İlgilı varlıklann değeılenıcsınde borsada geçen son riyat veya
bulunması halırde ‘-eri dağıtım kanalları aracılığıyla ilan edilen güncel fiyat kullanılır.

Yabancı Ortaklık Pavları, Amerikan ve Global Depo Scrtll”ıkaları (ADR-GDR).
Yabancı Yatırıııı Fonu Katılma Payları ve Yabancı Borsa Yatırım Fonu Katılma Payları
Değerleme Esasları:

Yabancı ortaklık payları. Amerikan ve Global Depo Sertilikaları. yabancı piyasalarda
işlem gören yatırım lonu katılma pavları borsa yatırı in fonu katil mü payları ve yan rını
oııakltklarının paylLwııın değerlemesinde. değerlenıe tarihindeki Bloomherg veri dağıtım
ekranlarından TSI 1 6.30—17.00 arasındaki fiyatların ortalaması kullanılır. Değerleme günü

ı borsada işlem geçmemesi halinde soıı işlem tarihindeki değerleme fiyatı kullanılacaktır. Tam iş
günü olmayan günlerde bir önceki değerleme fiyatı kullanılmaktadır.

Yabancı Borçlanma Aracı. Eurohond ve Borsa Dışı Kira Sertifikaları. Borsa Dışı
Ipotek Teminatlı Menkul Kıymet ve ipoteğe Dayalı Meııkul Kıvınet Değerleme Esasları:

Yukarıda ver verilen varlıkların değerlemesinde, Bloomberg veri dağıtım ekranlarından
TSI 16:30 — 17:00 a:asında alınan alış ve satış fıyat kotasyonIarının orıılaınasına (temiz Ova:).
fon fiyatı hesaplanacak gün itibarı ile birikmiş kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli liyat
kullanılır. Bu hesapiama, tam iş günü olmayan günlerde söz konusu kıymetin işlem gördüğü son
işlem gününe ait kapanış fiyatı (temiz fiyat) kullanılarak yapılır. Kotasyon bulunmaması
durumunda ise değerlenıede kullanılacak kirli fiyat, bir önceki günün kirli fiyatının ertesi iş
gününe iç verimle ilerletilmesiyle elde edilir.

İleri Valörlü Tahvil-Bono İşlemleri Değerleme Esasları:
a) İleri valörlü alınan Dex let İç Borçlaanıa Seneıleri (DİBS) valör tarihine kadar diğer

DIBSlerin arasına dahil edilınez. İleri valörlü satılan DIBSler ise valör tarihine kadar portföy
değeri tahlosunda kalmaya ve değerleıımeve devam eder. İleri valörlü DİBS alını ve satım
işlemleri ayrı bir vadeli işlem sözleşmeNı olarak değerlenir. İşlem tutarları ise valör tarihine kadar
takastan alacak veya ıakasa borç olarak takip edilir.

b) İleri valörlü sözleşınenin değeri alış ve satış işlemlerinde aynı yöntemle hesaplanırken
işlenı alış ise pozitif (+), satış ise negaıif (-) bir değer olarak portföy değeri tablosuna yansır. Aynı
valörde ve aynı nominal değerde hem alış hem de satış yapılmış ise portföy değeri tahlosunda her
iki işlem aynı değerde fakat alış işlemi pozitif (+) satış işlemi ise negatif (-) olarak gözükeeektir.
Bu şekilde açtığı pozisyonu ters işlemle kapatmış olan fonlarda bu işlemler portföy değeri
üzerinde bir etki yaratıuavacaktır.

c) Ileri valörlü işlemlerin değerlemesi ise aşağıdaki formüle göre yapılacaktır:
işlemin Değeri = Vade sonu Değeri! (l+Bileşik Faiz/lOO)Nvkg/365)
Vade Sonu Değer: Alım satım yapılan DIBS’in nominal değeri

ş
il rı (t’
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irrfteşjlÇ Faiz: \‘arsa değerleme gününde BIAŞta valör tarihi işlemin valör tarihi ile aynı
olh işletnlin ağırlıklı ortalama faiz oranı, yoksa değerleme gününde BIAŞ’ta aynı gün valörlü
geşçn ieınlerin ağırlıklı ortalama faiz oranı, yoksa en son aynı gün valörlü olarak işle4’



gördüğü gündeki aynı gün valörlü işlemlerin ağııiıkl ı ortalama faiz oranı, bıı da yoksa ihraç
tarihi nde ki bileşik faiz oranı dır.

İleri Valörlü Kıymetli Maden İşlemleri Değerlenle Esasları:

İleri \a’le:rlü kıymetli maden işlcınlerinde BIST Kıymetli Madenler Piyasası günlük hülıenindeki
fiyat haz alınır. Fiyat bulunmadığı takdirde. T+ l gününde işlem yapılan günkü işlem fiyatı le
değerleıne yapılır. Bu şekilde foıı porıföyüne birden fazla fiyattan işlem yapılması durumunda.
değerleme. yapılan işleıııleıin ağırlıklı ortalama fiyatı ile yapılır. T+2 ve daha ileri valörlü işlem
yapılması halinde valör tarihiııde bülten verisi bulunmaması halinde işlemin valöı- tarihinden daha
yakın valördeki bülten verilerine bakılarak, işlemin valör tarihine en yakın fiyat haz alınarak
cleğerleme ‘apı ur.

• İleri \alörlü Kira Sertifika İşlemleri Değerlerne Esasları:
a) İleri valörlü alınan kira sertifikası işlemin valör tarihine kadar diğer kira
sertifikalannııı arasında dahil edilmez. ileri valörlü satılan kira sertiflkaları işlemin valör
tarihine kadar portföy değeri tablosunda kalmaya ve değerlenmeye devam eder. ileri
valörlü kira sertifikaları alıın ve satım işlemleri ayrı bir vadeli işlem olarak değerlenir.
İşlem tutarları ise valör tarihine kadar takastan alacak veya takasa borç olarak takip
edilir.

bI İleri valörlü sözleşmenin değeri alış ve satış işlemlerinde aynı yöntemle
hesaplanırken işlem alış ise pozitif (+). satış ise ııegatif (-) bir değer olarak portföy değeri
tablosuna vrnısır. Ayııı valörde ve aynı nominal değerde hem alış hem de satış yapılmış ise
portföy değeri tablosunda her iki işlem aynı değerde fakat alış işlemi pozitif (+) satış işlemi
ise negatif (-) olarak gözükecektir. Bu şekilde açtığı pozisyonu ters işlemle kapatmış olan
fonlarda bu işlemler portföy değeri üzerinde bir etki yaratmayacaktır.

ci İleri valörlü işlemlerin değerlemesi ise aşağıdaki formüle göre yapılacaktır:
işlemin Değeri = Vade sonu Değeri / (İ+Getiri Oranı/100 (vkg/365)
\1ade Sonu Değer: Alım satım yapılan kira sertirıkasının nominal değeri
Bileşik Getiri: Varsa değerleme gününde BIAŞ’ta valör tarihi işlenıin valör tarihi ile

aynı olan işlemlerin ağırlıklı ortalama getiri oranı, yoksa değerleme gününde BIAŞ’ta aynı
gün valörlü gerçekleşen işlemlerin ağırlıklı ortalama getiri oranı, yoksa en son aynı gün
valörlü olarak işlem gördüğü gündeki aynı gün valörlü işlemlerin ağırlıklı ortalama getiri
oranı, bu da yoksa ihraç tarihindeki bileşik getiri oranıdır.

Borsa Dışı Repo “e Ters Repo Sözleşmeleri Değerleme Esasları
Borsa dışı repo - ters repo sözleşmeleri vade sonuna kadar işleme ait iç yerini oranı ile
değerlenir.

ESKİ ŞEKİL

\I KATRMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI
İleri fiyatI ı fon alın talimatı na konu tutarlar, fon alı ııı mI i rnatıııı ıı gerçekleşeceği günden

önceki iş günüııde saat 1 2.00dan sonra gecelik repoya bağlanarak veya para piyasası fon satışı
gerçekleştirileıek nemalandırılır.

YENİ ŞEkİL



YI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI

Fon. katılma paviarı sadece öıcedeıı belirlenıniş kişi veya kuruluşlara tahsis edilmiş fon
olarak adlandırılan Özel Fon niteliğindedir. Fon katılma paylarının ıahsisii olarak satılacağı
nitelikli atınmcı vasfını haiz kişiler Kurucu tarafından 3 1 / 1 2/2020 ıari Il i yazı ile Kuru’ a
bildi rilm iştir.

ESKİ ŞEKİL

7.1.1. Fon Toplam Gider Oranı: Fondan karşılanan, yönetim ücreti dahil bu maddede
heliııilen tüm giderlerin toplamının üst sınırı yıllık %3,65’dir.

3. 6. 9 ve l 2 aylık dönemlerin son iş günü itibarıyla. belirlenen yıllık fon toplam gideri
oranının ilgili döneme denk gelen kısmının aşılıp aşılmadığı, ilgili dönem için hesaplanan günlük
ortalama fon toplam değeri esas alınarak. Kurucu tarafından kontrol edilir. Yapılan kontrolde
belirlenen oı-anların aşıldığının tespiti halinde aşan tutarın ilgilı döııeıııi takip eden beş iş günü
içinde f’ona iade edilmesinden Kurucu ve Portföy Saklayıcısı sorumludur. lade edilen tutar, ilgili
yıl içinde takip eden dönemlerin toplam gider oranı hesaplamasında toplam giderlcrden düşü]ür.
Fon toplam gider oranı limiti içinde kalınsa dahi fondan yapılabilecek harcamalar dışında Foııa
gider tahakkuk ertirilemez ve fon malvarlıından ödenemez.

YENİ ŞEKİL

7.1.1. BLI madde kaldırılmışıır.

ESKİ ŞEKİL

7.1.2. Fon Yönetim Ücreti Oranı: Fon’un toplam gideri içinde kalmak kaydıyla, fon
toplam değerinin günlük ‘»0.00032$7’ sinden (milyonda üç virgül iki yüz seksen yedi) [yıllık
yaklaşık %0,12 (binde bir virgül iki)] oluşan bir yönetim ücreti tahakkuk etiirilir. Bu ücret her ay
sonunu izleyen bir hafta içinde kurucu ile dağıtıcı arasında imzalanan sözleşme çerçevesinde
belirlenen pavlaşım esaslarına göre kurucuva ve dağıtıcıya fondan ödeııecektir.

YENİ ŞEKİL

7.1.2. Fon Yönetim Ücreti Oranı: Fon toplam değerinin günlük 9i0.0003287’sinden
(mıl’.onda tıL \ ııgul ıkı uz scsen edı 1 [ıllık ‘akl ısık ‘<0 12 (hınde hıı \ ıı gul ıkı)] olusn bıı
yönetim ücreti tahakkuk ettirilir. Bu ücret her ay sonunu izleyen bir hafta içinde kurucu ile dağıtıcı
arasında imzalanan sözleşme çerçevesinde belirlenen pavlaşım esaslarına göre kurucuva ve
dağıtıcıya fondan ödenecektir.

ESKİ ŞEKİL

7.1.3. Fon Portföyündeki Varlıkların Alım Satımana Aracılık Eden Kuruluşlar ve
Aracılık İşlenıleri Için Odenen Komisyonlar

‘ :H:



Fon porıfövünde yer alan varlıklaıın alım satımına İş Yatırım Menkul Deüerler A.Ş.
aracılık etmektedir. Söz konusu aracılık işlemleri için Uygulanan komisyon oraııları aşağıda yer
almaktadır.

1 -SGMK komisyonu: %0.004286 Yüzhindedöıınoktaikiyüzseksenaiıı) + BSMV
2- Ters repo konıkyonu-OfN: %0.000952 (milvondadokuznoktaelliiki)
3-Ters repo komisyonu- Vadeli: %0.002381 (yüzbindeikinoktaüçyüzseksenhir)egün sayısı +

B 5M V
4- BPP işlemleri komisyonu- 1-7 gün arası:%0.002952 (yüzhindeikinoktadokuzyüzelliiki)+
B 5 MV
5— BPP işlemleri komisyonu — 7 gün üstü: 7< 0,00032 (milyondaüçnoktaiki ) * gün sayısı +

E S M V
6- Hisse Senedi Komisyonu: 7 (3.009524 (yüzhindedokuznoktaheşvüzyirmidört) + BSMV
7- VİOP Endeks Vadeli Kontraıları : Çi 0.0381 (Onhindeüçnoktaseksenhir) + BSMV
8- \JJQ Döviz Vadeli Kontratları %0.04762 (Onhindedörtnoktavediyüzaltmışiki) + BSMV
9. VİOP Pay Vadeli Kontratları : %0.1429 (Bindehirnokladörtyüzyirmidokuz) + BSMV
10- VİOP Altın Vadeli Kontratları : Çi 0.03 tOnhindeüç) + BSMV

1 — Diğer kontratiar: %0. 429 (hindcbirnokıadörtvüzyirmidokuz) ± BSMV
12- Opsiyon:%0.3333 <bindeüçnoktaüçyüzotuzüç) + BSMV
13- Yurt dışı pay senetleri için %0.189 (BSMV dahil) (hindehirvirgülseksendnkuz) ve diğer
serınaye piyasası araçları için işlem yapılan ülke ve aracı kuruma göre belirlenen tarifeler
uygulanır.
14- Altın On binde 3 + BSMV(Satış işlemlerinde gün bazında 50 TL EFT ücreti ödenir.)
15- Altın Ödünç İşlenıi : On binde 3 + BSMV

YENİ ŞEKİL

7.1.3. Fon porıfövünde ver alan varlıkların alım saıımına İş Yatırım Menkul Değerler
A.Ş. aracılık eınwktedir. Söz konusu aracılık işlemleri için Uygulanan komisyon oranları aşağıda
yer almaktadır.

l-SGMK komisyonu: 920.004286 (Yüzhindcdörtnoktaikiyüzseksenaltn + BSMV
2-Ters repo komisyonu-OlN: %0.000952 (tnilyondadokuznoktaelliiki)
3-Ters repo komisyonu- Vadeli: %0.002381 (yüzhindeikinoktaüçyüzseksenhir)gün sayısı +

ES M V
4- BPP işlemleri koınisyonu- 1-7 gün arası: %0.002952 (yüzhindeikinoktadokuzyLizelliiki)+
8 S M V
5- BPP işlemleri koınisyonu —7 gün üstü: 7< 0,00032 (milyondaüçnoktaiki) gün sayısı + BSMV
6- Hisse Senedi Komisyonu: 92 0.009524 (yüzhindedokuznoktaheşyüzyirmidör() + BSMV
7- VIOP Endeks Vadeli Kontratları : 7<0.0381 (Onbindeüçnoktaseksenbir) + BSMV
8- \‘İOP Döviz Vadeli Kontratları : 7<0.04762 (Onbindedörtııoktayediyüzaltnıışiki) + BSMV
9- VİOP Pay Vadeli Kor.tra:ları : %0.1429 (Bindebirnoktadörtvüzyirmidokuz) + BS\IV
10- \‘iOP Altın Vadeli Kontratları : %0.03 (Onhindeüç) + BSMV
11- Diğer kontratlar: %0,1429 (hindehirnoktadörtyüzyirmidokuz) + BSMV
12- Opsivon:9f0.3333 (hindcüçnokıaüçyüzotuzüç) + BSMV
13- Yurt dışı pay senetleri için ‘7<0.189 (BSMV dahil) (bindehirvirgülsekseııdokuz) ve diğer
serıııaye piyasası araçları için işlem yapılan ülke ve aracı kuruma göre belirlenen tarifeler
ııyguiY;r.
14-ŞİÖP-Ki’qıetli Madenler Vadeli Kontratları: Onbinde 3+BSMV
15- J34W( Kjyıtlı Madenler Odünç Piyasası işlemleri: On binde 3
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16- Kıymetli Madenler ve Kıymetli Taşlar Piyasası Alım-Satım BSMV (Satış işlemletinde
gün bazında 50 TL EFT ücreti ödenir.)

ESKİ ŞEKİL

7.1.6. Karşılık Ayrılacak Diğer Giderler ve Tahmini Tutarları

Fon malvarlıgından karşılanan diğer giderlere il ışkin güncel bilgilere yatırımcı bilgi
form ıı ndan ni as ıl ah ili

YENİ ŞEKİL

7.1.6 Karşılık Ayrılacak Diğer Giderler ve Tahmini Tutarları

Fon malvaı] ı ğından karşılanan gi der]ere ilişki ii güncel bilgiler aşağı da yer al mııktadır.

Fondan Karşılanan Giderler

Yönetim Ücıti (Yıllık) 0,12

- Kurucu 750
- Dağıtıcı 950
Diüer Giderler 0,1

TOPLAM 0.22

ESKİ ŞEKİL

7.2. Kurucu Tarafından Karsılanan Giderler

Aşağıda tahmini tutarları gösterilen katılma paylarının satışına ilişkin giderler kurucu
ve/veya yönetici taralından karşılanacaktır.

Gider Türü Tutarı (TL)
Tescil ve İlan Giderleri 3000
Gazete İlan Giderleri 3000
Saklanıa Giderleri 100.000
Fon Hizmet Birimi Gideri 24.000
Diğer Giderler 1 3.000
TOPLANI 133.000

YENİ ŞEKİL

7.2. Kurucu Tarafından Karşılanan Giderler

Aşağıda tahmini tutarları gösterilen katılma paylarının satışına ilişkin giderler kurucıı
tarafından karşılanacaktır.

Gideri

/
/ H.Lı. tscil ve İlan Giderleri 3.000 TL

t((
:7 4

4

Gider Türü Tutarı (TL)
50.000 TL /

t.



LDiğer Giderler 3.000 TL
TOPLAM 56.000 TL

ESKİ ŞEKİL

9.4. Şemsiye fon içtüzüğüne, bu izahnameye, vatırımcı bilgi formuna, bağımsız
denetim raporuyla birlikte finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanları,
portföy dağılım raporları) fon giderlerine ilişkin bilgilere, fonun risk değerine, uygulaııaıı
komisyonlara, varsa performans ücretlendirınesine ilişkin bilgilere ve fon tarafından
açıklanması gereken diğer bilgilere fonun KAP’ta yer alan sürekli bilgilendirme formundan
<www.kap.govdr) ulaşılması mümkündür.

Ayrıca, fonun geçmiş performansına. fonun portföy dağılınıına, fonuıı risk değerine
ve fondan tahsil edilen ve yatırırneılardan belirli şartlar altında tahsil edilecek ücret ve
komisyon bilgilerine vatınmcı bilgi formıından da ulaşılması mümkündür.

YENİ ŞEKİL

9.4. Şemsive fon içtiiz[iğiiıie. bu izahnamevc. bağımsız denetim raporuvla birlikte finansal
raporlara (Finansal tahiolar. sorumluluk heyaııları) fon giderlerine ilişkin bilgilere, fonun risk
değerine. uygWanan komisvonlara. varsa perforınans ücretlendirınesirıe ilişkin bilgilere ve fon
tarafından açıklanması gereken diğer bilgilere fonun KAP’ta yer alan sürekli hilgilendirme
formundan (w vv.kap.onr:ri ıılaşılniası mümkündür.

ESKİ ŞEKİL

9.5. Portföv dağılıın raporiarı aylık olarak lıazırlanır ve ilgili ayı takip eden altı iş günü
içinde KAP’ta ilan edilir.

YENİ ŞEKİL

9.5. Bu ınadde kaldırılr.ıışıır.

ESKİ ŞEKİL

9.6. Finansal raporlar. hağımız denetını raporuvla birlikte, bağımsız denetım kurLıluşunu
temsil ve ilzama yetkili kişinin ı ııızasını taşıyan bir yazı ekinde kuı’ueuva ulaşniasından sonra,
kurucLı tarafından finansal raporların kamuya açıklan ması atı i işki n yönel ini kurul ıı kararı na
hağlandığı tarihi izleyen altıncı iş günü mesai saaıı bitimine, kadar KAPta açıklanır.

YENİ ŞEKİL

9.6. Finansal raporlar, bağımsız denetim raporuvla birlikte, bağımsız denetim krırııluşunu
temsil ve ilzama yetkili kişinin inızasını taşıyan bir yazı ekinde kurueuya ıılaşmasından sonra.
kıırucıı tarafından finansal raporların kamuya açıklanmasıııa ilişkin yöneti in kurıılu kararına
bağlandığı tarihi izleyen altıncı iş günü mesai saati bitimine kadar KAPta açıklanır. Finansal
tablolar ayrıca söz konusu açıklamayı ınüteakip 10 iş günü içerisinde katılma payı
sahiplerine en uygun haberleşme vasıtasıyla gönderilir.

ESKİ ŞEKİL



9.8. Yatırımcıların yatırım yapma kararını etkileyebilecek ve önceden bilgi sahibi
olunmasını gerektirecek nitelikıc olan izahnamenin 1.1.1., 1.1.2.1., 11, II1.,V.5.5., Vİ., VİI.7. 1.1.,
VlI.7. 1 .2. nolu bölümlerindeki değişiklikler Kurul tarafından incelenerek onaylanır ve izin

yazısının Kurucu ııırafından tehellüğ edildiği tarihi izleyen 10 iş günü içinde KAPta ve
Kurııeu’nun resmi inlernei sitesinde vayımlanır. ayrıca ticaret siciline tescil ve TTSG’de ilan
edi]mez. Izahnamenın diğcr bölümlerinde yapılacak değişikler ise, Kurulun onayı araniflaksizın
kurucu tarafından vapılaı-ak KAPLa ve Kurucunun resmi internet sizesinde ilan edilir ve yapılan
deüişiklikler her takvim yılı sonunıı izleveıı altı iş günü içinde toplu olarak Kurula hildirilir.

YENİ ŞEKİL

9.8. Yatırımcıların yatırım yapma kararını etkileyebilecek ve önceden bilgi sahibi

olunmasını gerektirecek nitelikte olan izahnanıenin 1.1.1.. 1.1.2.1.. 11. Ill..V.53.. YIl. 6.5. maddesi

Iıariç). V11.7. 1. (aracılık kornisyonlanna ilişkiıı alı madde hariç> nolu bö]ümle:indeki

değişiklikler Kurul tarafından incelenerek onavlanır ve yapılacak izahname değişiklikleri katılma

payı sahiplerine en uygun haberleşme vasıtasıyla bildirilir. İzahnamenin diger bölümlerinde

yapılacak değişikler ise, Kurulun onayı araıımaksızın kurLıcu tarafından yapılarak KAP’ta ve

Kurucu’ nun resmi internet sitesinde ilan edilir ve yapılan değişiklikler her takvim yılı sonunu

izleyen altı iş günü içinde toplu olarak Kurula bildiri lir.

ESKİ ŞEKİL

9.9.Fon’un reklam ‘e ilanları ile ilgili olarak Kurulun bu konudaki düzenlemelerine
uvtılur.

YENİ ŞEKİL

9.9. Fona ilişkin olarak reklam ve ilaıı verilemez.

ESKİ ŞEKİL

12.1 satılır.

YENİ ŞEKİL

12.1 Katılma pay ları fon izahnamesi nin KAP ta yayımını takihen izalınamede belirtilen

usul ve esaslar çerçcvcsinde nitelikli yatırımeılara sunulur.

ESKİ ŞEKİL

12.2. Katılma payları yatırımcı bilgi formunun KAP’ta yayımını takiben formda belirtilen
satış başlangıç tarihinden itibaren. izahname ve yaıırımcı bilgi formunda helirıilen usul ve esaslar
çerçevesinde yatırınıcılara sıınulur.

YENİ ŞEKİL

12.2 Fon katılma payları sadece önceden belirlenmiş kişi veya kuruluşlara tahsis edilmiş
fohlar olarak adlandırılan Özel Fon” niteliği taşımaktadır. Fon katılma paylarının tahsisli olarak
sattİaeafrınitiikli yaıırııncı vasfını haiz kişiler Kurucu tarafından 31/12/2020 tarihli yazı ile
K 1>-bi1dirilmiştir.
• f

;
2

- t . -.


