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HEDEF PORTFÖY YÖNETĠMĠ A.ġ. SERBEST ġEMSĠYE FON’A BAĞLI  
HEDEF PORTFÖY SERBEST FON’UN  

KATILMA PAYLARININ ĠHRACINA ĠLĠġKĠN 

ĠZAHNAME 
 

Hedef Portföy Yönetimi  A.ġ. tarafından 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu'nun 52. ve 54. 

maddelerine dayanılarak,  22.05.2017 tarihinde Ġstanbul ili Ticaret Sicili Memurluğu’na 

844433 sicil numarası altında kaydedilerek 26.05.2017 tarih ve 9334 sayılı Türkiye Ticaret 

Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Hedef Portföy Yönetimi  A.ġ. Serbest ġemsiye Fon içtüzüğü ve 

bu izahname hükümlerine göre yönetilmek üzere oluĢturulacak Hedef Portföy Serbest 

Fon’un katılma paylarının ihracına iliĢkin bu izahname Sermaye Piyasası Kurulu tarafından 

18/08/2017 tarihinde onaylanmıĢtır. 

 

Ġzahnamenin onaylanması, izahnamede yer alan bilgilerin doğru olduğunun Kurulca 

tekeffülü anlamına gelmeyeceği gibi, izahnameye iliĢkin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.  

Ġhraç edilecek katılma paylarına iliĢkin yatırım kararları izahnamenin bir bütün olarak 

değerlendirilmesi sonucu verilmelidir. 

Bu izahname, Kurucu Hedef Portföy Yönetimi A.ġ.’nin resmi internet sitesi 

(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydınlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr) 

yayımlanmıĢtır. Ġzahnamenin nerede yayımlandığı hususu 24.08.2017 tarihinde ticaret 

siciline tescil ettirilmiĢ ve 31.08.2017 tarihinde TTSG’de ilan edilmiĢtir.  

Fon belirli dönemlerde ağırlıklı olarak, yabancı para ve sermaye piyasası araçlarına veya 

yabancı para ve sermaye piyasası araçlarına yatırım yapan yurt içinde kurulu yatırım 

fonlarına yatırım yaptığından kur riski içermektedir. 

Ayrıca bu izahname katılma paylarının alım satımının yapıldığı ortamlarda, Ģemsiye fon 

içtüzüğü  ile birlikte, talep edilmesi halinde ücretsiz olarak yatırımcılara verilir. 

 

 

 

 

 

http://www.hedefportfoy.com/
http://www.kap.org.tr/
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I. FON HAKKINDA GENEL BĠLGĠLER  

 

Fon, Kanun hükümleri uyarınca tasarruf sahiplerinden fon katılma payı karĢılığında 

toplanan nakitle, tasarruf sahipleri hesabına, inançlı mülkiyet esaslarına göre iĢbu izahnamenin  II.  

bölümünde belirlenen varlık ve haklardan oluĢan portföyü iĢletmek amacıyla kurulan, katılma 

payları ġemsiye Fon’a bağlı olarak ihraç edilen ve tüzel kiĢiliği bulunmayan mal varlığıdır. 

 

1.1. Fona ĠliĢkin Genel  Bilgiler 

 

Fon’un  

Unvanı: Hedef Portföy Serbest Fon 

Bağlı Olduğu ġemsiye Fonun Unvanı: Hedef Portföy Yönetimi A.ġ. Serbest ġemsiye Fon 

Bağlı Olduğu ġemsiye Fonun Türü: Serbest ġemsiye Fon 

Süresi: Süresiz 

 

1.2. Kurucu, Yönetici ve Portföy Saklayıcısı Hakkında Genel Bilgiler 

 

1.2.1. Unvan ve Yetki Belgelerine ĠliĢkin Bilgiler 

 

Kurucu ve Yönetici’nin 

Unvanı:  Hedef Portföy Yönetimi A.ġ. 

Yetki Belgesi/leri
1
 Portföy Yöneticiliği Faaliyetine ĠliĢkin Yetki 

Belgesi 

Tarih: 07.10.2015 

No: PYġ/PY.42/789 

Portföy Saklayıcısı’nın 

Unvanı: Denizbank A.ġ. 

Portföy Saklama Faaliyeti Ġznine 

ĠliĢkin Kurul Karar Tarihi ve 

Numarası 

Tarih: 17.07.2014 

No: 22/729 

 

1.2.2. ĠletiĢim Bilgileri 

 

Kurucu ve Yönetici Hedef Portföy Yönetimi A.Ş.’nin 

Merkez adresi ve internet sitesi: Burhaniye Mah. Doğu Karadeniz Cad. No:26/5 

Selvilievler Sitesi Üsküdar/Ġstanbul 

www.hedefportfoy.com 

Telefon numarası: 0216 557 57 90 

Portföy Saklayıcısı Denizbank A.Ş.’nin 

Merkez adresi ve internet sitesi: Büyükdere Cad. Torun Tower No:141 34394 

Esentepe/Ġstanbul 

 

 

www.denizbank.com 

Telefon numarası: 0212 348 20 00 

 

                                                 

 
1
 “PYŞ Tebliği’ne uyum çerçevesinde, Kurucu’nun 04.06.2013 tarih ve PYŞ.PY.52/615 sayılı yetki 

belgesi/leri iptal edilerek, Kurucu’ya Kanun’un 40 ıncı ve 55 inci maddeleri uyarınca düzenlenen 07.10.215 
tarih ve PYŞ/PY.42/789 sayılı Portföy Yöneticiliği Faaliyetine ilişkin yetki belgesi/leri verilmiştir.” 

http://www.hedefportfoy.com/
http://www.denizbank.com/
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1.3.  Kurucu Yöneticileri  

 

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

üyelerine ve kurucunun diğer yöneticilerine  iliĢkin bilgiler aĢağıda yer almaktadır: 

 

Adı Soyadı Görevi 
Son 5 Yılda Yaptığı ĠĢler (Yıl-ġirket-

Görev) 
Tecrübesi 

Mehmet 

Balaban 

Yönetim Kurulu 

BaĢkanı ve Genel 

Müdür 

 
20 Yıl 

Yönetim Kurulu Üyesi 

 

Sibel Gökalp 
Yönetim Kurulu 

BaĢkan Yrd. 

Mart/2012- Devam Hedef GiriĢim Sermayesi 

Yatırım Ortaklığı A.ġ. Genel Müdür 
17 Yıl 

Haziran/2014- Devam Hedef Portföy 

Yönetimi A.ġ. Yönetim Kurulu Üyesi 

ġemsihan 

Karaca 

Yönetim Kurulu 

Üyesi 

2012-Devam Hedef Portföy Yönetimi A.ġ. 

Yönetim Kurulu Üyesi 
11 Yıl 

 

1.4.  Fon Hizmet Birimi 

 

Fon hizmet birimi Denizbank A.ġ. nezdinde oluĢturulmuĢ olup, hizmet biriminde görevli 

fon müdürüne iliĢkin bilgiler aĢağıdaki gibidir. 

 

Adı 

Soyadı 

Görevi Son 5 Yılda Yaptığı ĠĢler (Yıl-ġirket-Görev) Tecrübesi 

Serpil 

Aslan 

BektaĢ 

Fon Müdürü Ağustos 2020-Devam- 

Denizbank A.ġ. Fon Hizmet Bölüm Müdürü 

Ocak 2020-Temmuz 2020 

Deniz Portföy Yönetimi A.ġ.-Özel ve Serbest 

Fonlar ve Portföy Yönetimi Yönetmen 

2016-2019 Denizbank A.ġ.-Fon Hizmet 

Operasyon Bölüm Yönetmeni 

2014-2016 Türk Ekonomi Bankası A.ġ.-Portföy 

Saklama Hizmet Birimi Yönetici Yardımcısı 

  

12 Yıl 

 

1.5.  Portföy Yöneticileri 

 

Fon malvarlığının, fonun yatırım stratejisi doğrultusunda, fonun yatırım yapabileceği 

varlıklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasası alanında en az beĢ yıllık tecrübeye sahip 

portföy yöneticileri tarafından, yatırımcı lehine ve yatırımcı çıkarını gözetecek Ģekilde PYġ 

Tebliği düzenlemeleri, portföy yönetim sözleĢmesi ve ilgili fon bilgilendirme dökümanları 

çerçevesinde yönetilmesi zorunludur. 

 

Fon portföyünün yönetimi için görevlendirilen portföy yöneticilerine iliĢkin bilgilere 

KAP’ta yer alan sürekli bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ulaĢılması mümkündür.  

 

 

1.6. Kurucu Bünyesinde OluĢturulan veya DıĢarıdan Temin Edilen Sistemler, 

Birimler ve Fonun Bağımsız Denetimini Yapan KuruluĢ 

 

 

http://www.kap.org.tr/
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Birim Birimin/Sistemin OluĢturulduğu Kurum 

Fon hizmet birimi Denizbank A.ġ. 

Ġç kontrol sistemi Hedef Portföy Yönetimi A.ġ. 

Risk Yönetim sistemi Hedef Portföy Yönetimi A.ġ. 

TeftiĢ birimi Hedef Portföy Yönetimi A.ġ. 

AraĢtırma birimi Ġnfo Yatırım Menkul Değerler A.ġ. 

 

Fon’un finansal raporlarının bağımsız denetimi HSY DanıĢmanlık ve Bağımsız Denetim 

A.ġ. tarafından yapılmaktadır.  

 

 

II. FON PORTFÖYÜNÜN YÖNETĠMĠ, YATIRIM STRATEJĠSĠ ĠLE FON 

PORTFÖY SINIRLAMALARI 

 

2.1. Kurucu, fonun katılma payı sahiplerinin haklarını koruyacak Ģekilde temsili, yönetimi, 

yönetiminin denetlenmesi ile faaliyetlerinin içtüzük ve izahname hükümlerine uygun olarak 

yürütülmesinden sorumludur. Kurucu fona ait varlıklar üzerinde kendi adına ve fon hesabına 

mevzuat ve içtüzüğe uygun olarak tasarrufta bulunmaya ve bundan doğan hakları kullanmaya 

yetkilidir. Fonun faaliyetlerinin yürütülmesi esnasında portföy yöneticiliği hizmeti de dahil olmak 

üzere dıĢarıdan hizmet alınması, Kurucunun sorumluluğunu ortadan kaldırmaz. 

 

2.2. Fon portföyü, kolektif portföy yöneticiliğine iliĢkin PYġ Tebliği’ndebelirtilen ilkeler 

ve fon portföyüne dahil edilebilecek varlık ve haklara iliĢkin Tebliğ’de yer alan sınırlamalar 

çerçevesinde yönetilir. 

 

2.3. Fon, ilgili tebliğin nitelikli yatırımcılara tahsisli arzına iliĢkin hükümleri çerçevesinde 

tahsisli alıcılara satılacak serbest fon statüsündedir.  

 

 Fon portföyüne alınacak finansal varlıklar Sermaye Piyasası Kurulu'nun düzenlemelerine ve 

bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak seçilir ve portföy yöneticisi tarafından mevzuata 

uygun olarak yönetilir.  

 

 Fon portföyünün yönetiminde ve yatırım yapılacak sermaye piyasası araçlarının seçiminde, 

Tebliğin 4. Maddesinde belirtilen varlıklar ve iĢlemler ile 6. Maddesinde tanımlanan fon 

türlerinden Serbest ġemsiye Fon niteliğine uygun bir portföy oluĢturulması esas alınır. Fon, 

Tebliğ’in 25 inci maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktır.  

 

 Makroekonomik ve finansal piyasaları etkileyen diğer faktörlerin analizi ve beklentilere göre 

yatırım öngörüsü doğrultusunda hem TL hem de döviz cinsi para ve sermaye piyasası araçlarına, 

taraf olunacak sözleĢmelere, finansal iĢlemlere ve menkul kıymetlere yatırım yaparak sermaye 

kazancı ve faiz geliri sağlamak ve portföy değerini artırmayı amaçlamaktadır. Bu doğrultuda temel 

ve teknik analiz yöntemleri kullanılarak fiyatı yükselmesi beklenen varlıklara yatırım yapılarak 

gelir yaratmaya çalıĢılacaktır. Fon TL varlık yönetiminde kamu ve/veya özel sektör iç ve dıĢ 

borçlanma araçları ile ortaklık paylarına yatırım yapmak ve aktif varlık dağılımı yaparak getiri 

yaratmayı hedeflerken, ek olarak bu varlıklara dayalı yatırım araçlarına yatırım yapabilir. Döviz 

cinsi varlık yönetiminde, döviz cinsi Türk Varlıklarına (Eurobond, Sukuk, Özel Sektör Borçlanma 

Araçları), yabancı menkul kıymetlere, finansal piyasalarda iĢlem gören diğer finansal varlıklara ve 

bunlara dayalı yatırım araçlarına yatırım yapabilir. Fon’un amacı farklı varlık sınıflarına yatırımlar 
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yaparak, yatırımcılara getiri sağlayacak bir fon kompozisyonu oluĢturmaktır. Fon makroekonomik, 

sektörel, Ģirket bazlı beklentilere ve faiz farklarına bağlı olarak ortaklık payı, finansal endeksler, 

yabancı para ve emtiaya dayalı vadeli iĢlemlerinde ve opsiyonlarında kaldıraçlı olarak kısa ya da 

uzun pozisyon alabilir.  

 

 

TL ve döviz cinsi varlık ve iĢlemler içinde kamu ve özel sektör borçlanma araçları, eurobondlar, 

varlığa dayalı menkul kıymetler, varlık teminatlı menkul kıymetler, yurt dıĢında ihraç olan TL 

cinsi menkul kıymetler, ortaklık payları, varantlar, yapılandırılmıĢ yatırım araçları, sertifikalar, 

borsa yatırım fonları, gayrimenkul yatırım fonları ve giriĢim sermayesi yatırım fonları dahil 

yatırım fonu katılma payları, yatırım ortaklıkları payları, repo, ters repo yer alabilir. Bu varlıklara 

dayalı borsada iĢlem gören veya tezgahüstü türev iĢlemler yapılabilir. 

 

Fon varlıklarının piyasa Ģartlarından kaynaklanan zaruri durumlarda ve süreklilik arz etmeyecek 

Ģekilde mevduatta değerlendirilmesi söz konusu olabilecektir. 

 

Yabancı sermaye piyasası araçları fon portföyüne dahil edilebilir. Ancak, fon portföyüne dahil 

edilen yabancı para ve sermaye piyasası araçları fon toplam değerinin %80’i ve fazlası olamaz. 

Fon belirli dönemlerde ağırlıklı olarak, yabancı para ve sermaye piyasası araçlarına veya yabancı 

para ve sermaye piyasası araçlarına yatırım yapan yurt içinde kurulu yatırım fonlarına yatırım 

yaptığından kur riski içermektedir. 

 

2.4. Yönetici tarafından, fon toplam değeri esas alınarak, Fon portföyünde yer alabilecek 

varlık ve iĢlemlere dair azami bir sınırlama getirilmemiĢ olup,  Tebliğ’in 4.2’nci maddesinde yer 

alan tüm enstrümanlara yatırım yapabilecektir.   

 

2.5. Fonun eĢik değeri KYD 1 Aylık Gösterge Mevduat Endeksi -TL olacaktır. 

 

2.6. Portföye riskten korunma ve/veya yatırım amacıyla fonun türüne ve yatırım stratejisine 

uygun olacak Ģekilde ve Kurulca belirlenecek esaslar çerçevesinde türev araç (vadeli iĢlem ve 

opsiyon sözleĢmeleri), saklı türev araç, swap sözleĢmesi, varant, sertifika, ileri valörlü tahvil/bono 

ve altın iĢlemleri, yapılandırılmıĢ yatırım araçları ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç yaratan 

benzeri iĢlemler dâhil edilebilir.  

 

2.7. Fon hesabına kredi alınması mümkündür. 

 

2.8. Fon portföyüne derecelendirmeye tabi tutulmuĢ yurtdıĢında ihraç edilen borçlanma 

araçları ve kira sertifikaları ile yabancı hisse senetleri piyasalarında iĢlem gören ortaklık payları ve 

borsa yatırım fonları katılma payları alınabilir. YurtdıĢında ihraç edilen borçlanma araçlarının ve 

kira sertifikalarının, tabi olduğu otorite tarafından yetkilendirilmiĢ bir saklayıcı kuruluĢ nezdinde 

saklanması, fiyatının veri dağıtım kanalları vasıtasıyla ilan edilmesi ve fonun fiyat açıklama 

dönemlerinde Finansal Raporlama Tebliği düzenlemeleri çerçevesinde gerçeğe uygun değeri 

üzerinden nakde dönüĢtürülebilecek nitelikte likiditasyona sahip olması Ģartlarıyla, yurtdıĢında 

borsa dıĢından fon portföyüne dahil edilmesi mümkündür. 

 

2.9. Portföye yalnızca, tabi olduğu ilgili otorite tarafından izin almıĢ OECD ülkelerinde 

kurulu yabancı fonların katılma payları dahil edilebilir. 

 

2.10. Fon portföyüne yapılandırılmıĢ yatırım araçları dahil edilebilecek olup, 

yapılandırılmıĢ yatırım araçlarının; Fon’un yatırım stratejisine ve risk yapısına uygun olması, 

borsada iĢlem görmesi, yetkilendirilmiĢ bir saklayıcı kuruluĢ nezdinde saklanması, Fon’un fiyat 

açıklama dönemlerinde Finansal Raporlama Tebliği düzenlemeleri çerçevesinde gerçeğe uygun 
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değeri üzerinden nakde dönüĢtürülebilir nitelikte likiditeye sahip olması, ihraççısının ve/veya varsa 

yatırım aracının, yatırım yapılabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olması, 

derecelendirme notunu içeren belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulması  gereklidir. 

YapılandırılmıĢ yatırım araçlarının dayanak varlıkları, özel sektör ve kamu borçlanma araçları, 

ortaklık payları, faiz, döviz, emtia, altın, diğer türev araçlar (kredi riskine dayalı swap sözleĢmesi) 

ve finansal endekslerden oluĢabilmekte olup, söz konusu dayanak varlıkların getirisi ile birlikte bir 

türev aracın kombinasyonundan oluĢan yapılandırılmıĢ yatırım araçları da portföye dahil 

edilebilecektir. YapılandırılmıĢ yatırım araçlarının getirisi temelde ihraç edilecek bir borçlanma 

aracının getirisine dayalı olmakta ve yatırım yapılan dayanak varlığın riski doğrultusunda getiri 

sunabilmektedir. Yurtiçinde ihraç edilmiĢ yapılandırılmıĢ yatırım araçlarında niteliği itibari ile 

borçlanma aracı olduğu kabul edilen sermaye piyasası araçlarından, yatırımcı tarafından ödenen 

bedelin tamamının geri ödeneceği taahhüdünü içeren özellikteki borçlanma araçları fon portföyüne 

dahil edilebilecektir. 

 

III. TEMEL YATIRIM RĠSKLERĠ VE RĠSKLERĠN ÖLÇÜMÜ 

 

Yatırımcılar Fon’a yatırım yapmadan önce Fon’la ilgili temel yatırım risklerini 

değerlendirmelidirler. Fon’un maruz kalabileceği temel risklerden kaynaklanabilecek değiĢimler 

sonucunda Fon birim pay fiyatındaki olası düĢüĢlere bağlı olarak yatırımlarının değerinin baĢlangıç 

değerinin altına düĢebileceğini yatırımcılar göz önünde bulundurmalıdır. 

 

3.1. Fonun maruz kalabileceği riskler Ģunlardır:
2
 

 

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borçlanmayı temsil eden finansal araçların, ortaklık 

paylarının, diğer menkul kıymetlerin, döviz ve dövize endeksli finansal araçlara dayalı türev 

sözleĢmelere iliĢkin taĢınan pozisyonların değerinde, faiz oranları, ortaklık payı fiyatları ve döviz 

kurlarındaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Söz 

konusu risklerin detaylarına aĢağıda yer verilmektedir:  

 

a- Faiz Oranı Riski: Fon portföyüne faize dayalı varlıkların (borçlanma aracı, ters repo vb) 

dahil edilmesi halinde, söz konuĢ varlıkların değerinde piyasalarda yaĢanabilecek faiz 

oranları değiĢimleri nedeniyle oluĢan riski ifade eder.  

 

b- Kur Riski: Fon portföyüne yabancı para cinsinden varlıkların dahil edilmesi halinde, 

döviz kurlarında meydana gelebilecek değiĢiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacağı zarar 

olasılığını ifade etmektedir.  

 

c- Ortaklık Payı Fiyat Riski: Fon portföyüne ortaklık payı dahil edilmesi halinde, Fon 

portföyünde bulunan ortaklık paylarının fiyatlarında meydana gelebilecek değiĢiklikler 

nedeniyle portföyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir.  

 

 

 2) KarĢı Taraf Riski: KarĢı tarafın sözleĢmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerine 

getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas iĢlemlerinde ortaya çıkan aksaklıklar 

sonucunda ödemenin yapılamaması riskini ifade etmektedir.  

 

                                                 

 
2
 Fon türü ve stratejisi dikkate alınarak bu kısımda gerekli değiĢikliklerin yapılması gerekmektedir. Örneğin para 

piyasası fonlarının portföyüne ortaklık payı alınamayacağı için ortaklık payı geçen ifadelere yer verilmemesi 

gerekmektedir. Katılım fonları için ise faiz oranı riski vb. ifadelerin metinden çıkarılması gerekmektedir.  
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 3) Likidite Riski: Fon portföyünde bulunan finansal varlıkların istenildiği anda piyasa 

fiyatından nakde dönüĢtürülememesi halinde ortaya çıkan zarar olasılığıdır. 

 

 4) Kaldıraç Yaratan ĠĢlem Riski: Fon portföyüne türev araç (vadeli iĢlem ve opsiyon 

sözleĢmeleri), saklı türev araç, swap sözleĢmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valörlü 

tahvil/bono ve altın alım iĢlemlerinde ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç yaratan benzeri 

iĢlemlerde bulunulması halinde, baĢlangıç yatırımı ile baĢlangıç yatırımının üzerinde pozisyon 

alınması sebebi ile fonun baĢlangıç yatırımından daha yüksek zarar kaydedebilme olasılığı kaldıraç 

riskini ifade eder. 

 

 5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel süreçlerindeki aksamalar 

sonucunda zarar oluĢması olasılığını ifade eder. Operasyonel riskin kaynakları arasında kullanılan 

sistemlerin yetersizliği, baĢarısız yönetim, personelin hatalı ya da hileli iĢlemleri gibi kurum içi 

etkenlerin yanı sıra doğal afetler, rekabet koĢulları, politik rejim değiĢikliği gibi kurum dıĢı 

etkenler de olabilir. 

 

 6) YoğunlaĢma Riski: Belli bir varlığa ve/veya vadeye yoğun yatırım yapılması sonucu 

fonun bu varlığın ve vadenin içerdiği risklere maruz kalmasıdır. 

  

 7) Korelasyon Riski: Farklı finansal varlıkların piyasa koĢulları altında belirli bir zaman 

dilimi içerisinde aynı anda değer kazanması ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farklı 

finansal varlığın birbirleri ile olan pozitif veya negatif yönlü iliĢkileri nedeniyle doğabilecek zarar 

ihtimalini ifade eder. 

 

 8) Yasal Risk: Fonun katılma paylarının satıldığı  dönemden sonra mevzuatta ve 

düzenleyici otoritelerin düzenlemelerinde meydana gelebilecek değiĢiklerden olumsuz etkilenmesi 

riskidir. 

 

           9) Ġhraççı Riski: Fon portföyüne alınan varlıkların ihraççısının yükümlülüklerini kısmen 

veya tamamen zamanında yerine getirememesi nedeniyle doğabilecek zarar ihtimalini ifade eder. 

 

 10) Etik Risk: Dolandırıcılık, suistimal, zimmete para geçirme, hırsızlık gibi nedenler ile 

Fon’u zarara uğratabilecek kasıtlı eylemler ya da Fon’un itibarını olumsuz etkileyecek suçların 

(örneğin, kara para aklanması) iĢlenmesi riskidir. 

 

11) Teminat Riski: Türev araçlar üzerinden alınan bir pozisyonun güvencesi olarak alınan 

teminatın, teminatı zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya göre değerleme 

değerinin beklenen türev pozisyon değerini karĢılayamaması veya doğrudan, teminatın niteliği ile 

ilgili olumsuzlukların bulunması olasılığının ortaya çıkması durumudur.  

 

12) Opsiyon Duyarlılık Riskleri: Opsiyon portföylerinde risk duyarlılıkları arasında, 

iĢleme konu olan spot finansal ürün fiyat değiĢiminde çok farklı miktarda risk duyarlılık 

değiĢimleri yaĢanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazıldığı ilgili finansal varlığın fiyatındaki bir 

birim değiĢmenin opsiyon priminde oluĢturduğu değiĢimi göstermektedir. Gamma; opsiyonun 

ilgili olduğu varlığın fiyatındaki değiĢimin opsiyonun deltasında meydana getirdiği değiĢimi 

ölçmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varlığının fiyat dalgalanmasındaki birim değiĢimin opsiyon 

priminde oluĢturduğu değiĢimdir. Theta; risk ölçümlerinde büyük önem taĢıyan zaman faktörünü 

ifade eden gösterge olup, opsiyon fiyatının vadeye göre değiĢiminin ölçüsüdür. Rho ise faiz 

oranlarındaki yüzdesel değiĢimin opsiyonun fiyatında oluĢturduğu değiĢimin ölçüsüdür. 

 

13) YapılandırılmıĢ Yatırım/Borçlanma Araçları Riskleri: YapılandırılmıĢ 

Yatırım/Borçlanma Araçlarının değeri ve dönem sonu getirisi faiz ödemesinin yanında dayanak 
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varlığın piyasa performansına bağlıdır. YapılandırılmıĢ Yatırım/Borçlanma Araçlarının dayanak 

varlıkları üzerine oluĢturulan stratejilerin getirisinin ilgili dönemde negatif olması halinde, 

yatırımcı vade sonunda hiçbir itfa geliri elde edemeyeceği gibi, performansla orantılı olarak vade 

sonunda elde edilen itfa tutarı nominal değerden daha düĢük de olabilir. Bununla birlikte, 

YapılandırılmıĢ Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük fiyat oluĢumunda piyasa faizlerinde 

yaĢanabilecek değiĢimler ve dayanak varlık fiyat değiĢimleri de etkili olabilmektedir. Piyasa 

faizlerinde ve dayanak varlık fiyatında yaĢanabilecek dalgalanmalar YapılandırılmıĢ 

Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük değerlemesini etkileyebilmektedir. Fonun Riske Maruz 

Değer (RMD) hesaplamalarında türev araçlarla birlikte YapılandırılmıĢ Yatırım/Borçlanma 

Araçlarından kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alınır. YapılandırılmıĢ Yatırım/Borçlanma 

Araçları yatırımı yapılması halinde karĢı taraf riski de mevcuttur. KarĢı taraf riski, ihraççı kurumun 

Yatırım/Borçlanma Aracından kaynaklanan yükümlülüklerini yerine getirememe riskini ifade eder. 

KarĢı taraf riskini minimum seviyede tutabilmek adına, YapılandırılmıĢ Yatırım/Borçlanma 

Araçları yatırımlarında ihraççının ve/veya varsa yatırım aracının Fon Tebliği’nin 32’nci 

maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olması ve koĢulu aranır.  

 

14) Kıymetli Madenlere Yatırım Riski: Fon portföyünde bulunan altın ve diğer kıymetli 

maden fiyatlarında meydana gelebilecek değiĢiklikler nedeniyle portföyün değer kaybetme 

olasılığını ifade etmektedir.  

 

3.2. Fonun maruz kalabileceği risklerin ölçümünde kullanılan yöntemler Ģunlardır: 

 

 Fonun yatırım stratejisi ile yatırım yapılan varlıkların yapısına ve risk düzeyine 

uygun bir risk yönetim sistemi oluĢturulmuĢtur. 

 ġirket türev araçlardan kaynaklanan riskleri de içerecek Ģekilde, fon portföyünün içerdiği 

tüm piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Değer” yöntemini risk ölçüm mekanizması olarak 

seçmiĢ ve risk yönetim sistemini de bu ölçüm modelini esas alarak oluĢturmuĢtur.  

RMD, belirli güven aralığında ve ölçüm süresi içinde bir fon portföyünün kaybedebileceği 

maksimum değeri ifade etmektedir. RMD, piyasa fiyatlarındaki hareketler nedeniyle edilecek zarar 

limitini değil, belirli varsayımlar altındaki muhtemel zarar limitini göstermektedir. Riske Maruz 

Değer, günlük olarak, tek taraflı %99 güven aralığında, tarihsel gözlem yöntemi, 20 iĢ günü elde 

tutma süresi ve en az 1 yıllık (250 iĢ günü) gözlem süresi kullanılarak hesaplanır.  

Piyasa riskinin ölçümünde kullanılan “Riske Maruz Değer Yöntemi”, fon portföy değerinin 

normal piyasa koĢulları altında ve belirli bir dönem dahilinde maruz kalabileceği en yüksek zararı 

belirli bir güven aralığında ifade eden değerdir.  

Fon portföylerinde yer alan varlıkların aylık ortalama iĢlem hacimleri ile ihraç tutarlarına 

göre oranları dikkate alınarak, fon portföylerinin ne kadar sürede likide edilebileceği tespit edilir. 

Fon’un nakit çıkıĢlarını eksiksiz ve zamanında karĢılayabilecek nitelikte likiditeye sahip olup 

olmadığı, risk yönetimi sistemi tarafından stres testleri ile ölçülerek, olumsuz piyasa koĢullarında 

yaĢanabilecek likidite riski konusunda Kurucu Yönetim Kurulu bilgilendirilir.  

Fon karĢı taraflarla gerçekleĢtirilen sözleĢmelerden kaynaklanan ödeme ve teslim 

yükümlülüklerini devamlı olarak yerine getirebilecek durumda olmalıdır. Bu hususa iliĢkin 

kontroller risk yönetim sürecinin ayrılmaz bir parçasıdır. Fon’un nakit ekstresi, türev araç 

sözleĢmesi ile ilgili muhabir bankaya yapılan ödeme ve türev araç sözleĢmesinde yer alan ödeme 

tutarları karĢılaĢtırılarak mutabakat sağlanır. 

 

3.3. Kaldıraç Yaratan ĠĢlemler  

Fon portföyüne kaldıraç yaratan iĢlemlerden; döviz, faiz, pay senedi, pay senedi endeksleri, 

emtia ve sermaye piyasası araçları üzerine yazılan türev araç (vadeli iĢlem ve opsiyon 

sözleĢmeleri), saklı türev araç, swap sözleĢmesi, varant, sertifika, ileri valörlü tahvil/bono iĢlemleri 

ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç yaratan benzeri iĢlemler dahil edilebilecektir. 
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3.4.Kaldıraç yaratan iĢlemlerden kaynaklanan riskin ölçümünde Rehber’de belirlenen 

esaslar çerçevesinde  Mutlak RMD yöntemi  kullanılacaktır. Serbest fon olması sebebiyle fonun 

RMD limiti bulunmamaktadır. 

 

3.5. Kaldıraç yaratan iĢlemlere iliĢkin olarak araç bazında ayrı ayrı hesaplanan 

pozisyonların mutlak değerlerinin toplanması (sum of notionals) suretiyle ulaĢılan toplam 

pozisyonun fon toplam değerine oranına “kaldıraç” denir. Fonun kaldıraç limiti %400’dir 

3.6.  Fon portföyüne alınan yapılandırılmıĢ yatırım araçlarının saklı türev araç niteliği 

taĢıyıp taĢımadığı Kurucu tarafından değerlendirilerek söz konusu değerlendirmeyi tevsik edici 

belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir. YapılandırılmıĢ yatırım aracının saklı türev araç 

niteliğinde olması halinde, risk ölçümüne iliĢkin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanır. 

 

IV. FON PORTFÖYÜNÜN SAKLANMASI VE FON MALVARLIĞININ AYRILIĞI   

 

4.1. Fon portföyünde yer alan ve saklamaya konu olabilecek varlıklar Kurulun portföy 

saklama hizmetine iliĢkin düzenlemeleri çerçevesinde Portföy Saklayıcısı nezdinde saklanır.  

 

4.2. Portföy Saklayıcısı’nın, fon portföyünde yer alan ve Takasbank’ın saklama hizmeti 

verdiği para ve sermaye piyasası araçları, kıymetli madenler ile diğer varlıkları Takasbank 

nezdinde ilgili fon adına açılan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunların dıĢında kalan varlıklar 

ve bunların değerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarılır veya söz konusu bilgilere 

Takasbank’ın eriĢimine imkân sağlanır. Bu durumda dahi Portföy Saklayıcısı’nın yükümlülük ve 

sorumluluğu devam eder. 

 

4.3. Fon’un malvarlığı Kurucu’nun ve Portföy Saklayıcısı’nın malvarlığından ayrıdır. 

Fon’un malvarlığı, fon hesabına olması Ģartıyla kredi almak türev araç iĢlemleri veya fon adına 

taraf olunan benzer nitelikteki iĢlemlerde bulunmak haricinde teminat gösterilemez ve 

rehnedilemez. Fon malvarlığı Kurucunun ve Portföy Saklayıcısının yönetiminin veya denetiminin 

kamu kurumlarına devredilmesi halinde dahi baĢka bir amaçla tasarruf edilemez, kamu 

alacaklarının tahsili amacı da dahil olmak üzere haczedilemez, üzerine ihtiyati tedbir konulamaz ve 

iflas masasına dahil edilemez. 

 

4.4. Portföy saklayıcısı; fona ait finansal varlıkların saklanması ve/veya kayıtların 

tutulması, diğer varlıkların aidiyetinin doğrulanması ve takibi, kayıtlarının tutulması, varlık ve 

nakit hareketlerine iliĢkin iĢlemlerin yerine getirilmesinin kontrolü ile mevzuatta belirtilen diğer 

görevlerin yerine getirilmesinden sorumludur. Bu kapsamda, portföy saklayıcısı; 

a) Yatırım fonları hesabına katılma paylarının ihraç ve itfa edilmesi iĢlemlerinin mevzuat 

ve fon içtüzüğü hükümlerine uygunluğunu, 

b) Yatırım fonu birim katılma payı veya birim pay değerinin mevzuat ile fon içtüzüğü, 

izahname hükümleri çerçevesinde belirlenen değerleme esaslarına göre hesaplanmasını, 

ç) Mevzuat ile fon içtüzüğü, izahname hükümlerine aykırı olmamak Ģartıyla, 

Kurucu/Yönetici’nin talimatlarının yerine getirilmesini, 

 

 

d) Fon’un varlıklarıyla ilgili iĢlemlerinden doğan edimlerine iliĢkin bedelin uygun sürede 

aktarılmasını, 

e) Fon’un gelirlerinin mevzuat ile fon içtüzüğü, izahname hükümlerine uygun olarak 

kullanılmasını, 

f) Fon’un varlık alım satımlarının, portföy yapısının, iĢlemlerinin mevzuat, fon içtüzüğü, 

izahname hükümlerine uygunluğunu 

sağlamakla yükümlüdür. 
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4.5. Portföy saklayıcısı; 

a) Fona ait varlıkların ayrı ayrı, fona aidiyeti açıkça belli olacak, kayıp ve hasara 

uğramayacak Ģekilde saklanmasını sağlar. 

b) Belge ve kayıt düzeninde, fona ait varlıkları, hakları ve bunların hareketlerini fon 

bazında düzenli olarak takip eder. 

c) Fona ait varlıkları uhdesinde ve diğer kurumlardaki kendi hesaplarında tutamaz ve kendi 

aktifleriyle iliĢkilendiremez. 

 

4.6.a)  Portföy saklama hizmetini yürüten kuruluĢ, yükümlülüklerini yerine getirmemesi 

nedeniyle Kurucu ve katılma payı sahiplerine verdiği zararlardan sorumludur. Kurucu, Portföy 

Saklayıcısından; Portföy Saklayıcısı da Kurucu’dan, Kanun ve Saklama Tebliği hükümlerinin 

ihlâli nedeniyle doğan zararların giderilmesini talep etmekle yükümlüdür. Katılma payı 

sahiplerinin Kurucu veya Portföy Saklayıcısına dava açma hakkı saklıdır. 

 

     b) Portföy saklayıcısı, portföy saklama hizmeti verdiği portföylerin yönetiminden veya 

piyasadaki fiyat hareketlerinden kaynaklanan zararlardan sorumlu değildir. 

 

    c) Portföy Saklayıcısı, 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanun ve ilgili diğer mevzuattan 

kaynaklanan yükümlülüklerini yerine getirmemesi nedeniyle katılma payı sahiplerine karĢı 

sorumludur. 

 

4.7. Portföy saklayıcısı, saklama hizmetinin fonksiyonel ve hiyerarĢik olarak diğer 

hizmetlerden ayrıĢtırılması, potansiyel çıkar çatıĢmalarının düzgün bir Ģekilde belirlenmesi, 

önlenmesi, önlenemiyorsa yönetilmesi, gözetimi ve bu durumun fon yatırımcılarına açıklanması 

kaydıyla fona portföy değerleme, operasyon ve muhasebe hizmetleri, katılma payı alım satımına 

aracılık hizmeti ve Kurulca uygun görülecek diğer hizmetleri verebilir. 

 

4.8. Portföy saklayıcısı her gün itibari ile saklamaya konu varlıkların mutabakatını, bu 

varlıklara merkezi saklama hizmeti veren kurumlar ve Kurucu veya yatırım ortaklığı ile yapar. 

 

4.9. Portföy saklayıcısı portföy saklama hizmetini yürütürken karĢılaĢabileceği çıkar 

çatıĢmalarının tanımlanmasını, önlenmesini, yönetimini, gözetimini ve açıklanmasını sağlayacak 

gerekli politikaları oluĢturmak ve bunları uygulamakla yükümlüdür. 

 

4.10. Kurucu’nun üçüncü kiĢilere olan borçları ve yükümlülükleri ile Fon’un aynı üçüncü 

kiĢilerden olan alacakları birbirlerine karĢı mahsup edilemez. 

 

4.11. Portföy saklama hizmetini yürüten kuruluĢ, yükümlülüklerini yerine getirmemesi 

nedeniyle Kurucu ve katılma payı sahiplerine verdiği zararlardan sorumludur. 

 

4.12. Kurucu, Portföy Saklayıcısından; Portföy Saklayıcısı da Kurucu’dan, Kanun ve 

SaklamaTebliği hükümlerinin ihlâli nedeniyle doğan zararların giderilmesini talep etmekle 

yükümlüdür. Katılma payı sahiplerinin Kurucu veya Portföy Saklayıcısına dava açma hakkı 

saklıdır. 

 

4.13. Portföy saklayıcısı, portföy saklama hizmeti verdiği portföylerin yönetiminden veya 

piyasadaki fiyat hareketlerinden kaynaklanan zararlardan sorumlu değildir. 

 

4.14. Portföy Saklayıcısı, 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanun ve ilgili diğer mevzuattan 

kaynaklanan yükümlülüklerini yerine getirmemesi nedeniyle katılma payı sahiplerine karĢı 

sorumludur. 
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4.15. Portföy saklama sözleĢmesinde portföy saklayıcısının Kanun ve Saklama Tebliği 

hükümleri ile belirlenmiĢ olan sorumluluklarının kapsamını daraltıcı hükümlere yer verilemez. 

 

 

 

 

V. FON BĠRĠM PAY DEĞERĠNĠN, FON TOPLAM DEĞERĠNĠN VE FON 

PORTFÖY DEĞERĠNĠN BELĠRLENME ESASLARI 

 

5.1. "Fon Portföy Değeri", portföydeki varlıkların Finansal Raporlama Tebliği’nde 

belirlenen ilkeler çerçevesinde hesaplanan değerlerinin toplamıdır. “Fon Toplam Değeri” ise, Fon 

Portföy Değerine varsa diğer varlıkların eklenmesi ve borçların düĢülmesi suretiyle hesaplanır.  

 

5.2. Fon’un birim pay değeri, fon toplam değerinin fon toplam pay sayısına bölünmesi 

suretiyle hesaplanır. Bu değer her iĢ günü sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebliği’nde 

belirlenen ilkeler çerçevesinde hesaplanır ve katılma paylarının alım-satım yerlerinde ilan edilir.  

5.3. SavaĢ, doğal afetler, ekonomik kriz, iletiĢim sistemlerinin çökmesi, portföydeki 

varlıkların ilgili olduğu pazarın, piyasanın, platformun kapanması, bilgisayar sistemlerinde 

meydana gelebilecek arızalar, Ģirketin mali durumunu etkileyebilecek önemli bir bilginin ortaya 

çıkması gibi olağanüstü durumların meydana gelmesi halinde, değerleme esaslarının tespiti 

hususunda Kurucu’nun yönetim kurulu karar alabilir. Ayrıca söz konusu olaylarla ilgili olarak 

KAP’ta açıklama yapılır. 

 

5.4. 5.3. numaralı maddede belirtilen durumlarda, Kurulca uygun görülmesi halinde, 

katılma paylarının birim pay değerleri hesaplanmayabilir ve katılma paylarının alım satımı 

durdurulabilir. 

 

5.5. . Finansal Raporlama Tebliği’nin 9. maddesinin 9. fıkrası kapsamındaki ve 

izahnamenin 2.3. ve 2.4. numaralarında belirlenen varlıklar için değerleme yöntemine iliĢkin 

olarak, Finansal Raporlama Tebliği uyarınca TMS/TFRS dikkate alınarak Kurucu yönetim kurulu 

kararı ile belirlenen değerleme esasları aĢağıdaki gibidir: 

 

1) Borsa DıĢı Türev Araç ve Swap sözleĢmelerine iliĢkin değerleme Portföye alınması 

aĢamasında türev araç ve swap sözleĢmesinin değerlemesinde güncel fiyat kullanılır. Opsiyon 

sözleĢmelerinde güncel fiyat karĢı taraftan alınan fiyat kotasyonudur. Forward sözleĢmelerinde 

güncel fiyat veri dağıtım firmalarının (Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) forward değerleme 

ekranlarında hesaplanan fiyat’dır. Swap iĢlemlerinde güncel fiyat veri dağıtım firmaları (Reuters, 

Reuters’te yok ise Bloomberg) veya karĢı taraftan alınan fiyat’dır.  

Fonun fiyat açıklama dönemlerinde;  

- Değerlemede kullanılmak üzere güncel piyasa fiyatının bulunmadığı durumlarda ve,  

- KarĢı taraftan fiyat kotasyonu alınamadığı durumlarda;  

 

opsiyonlar için Black&Scholes yöntemi veya bu yöntem yeterli görülmezse Monte Carlo 

simülasyonu, Forward sözleĢmeler için dayanak varlığın spot fiyatı ve faiz oranları ve Swap 

sözleĢmeleri için bugünkü değer hesaplama yöntemi ile bulunan fiyat değerlemede kullanılır.  

 

2) T.C. Merkez Bankasının (TCMB) ilan ettiği para birimleri üzerinden ihraç edilmiĢ 

yabancı para ve sermaye piyasası araçları, TCMB tarafından ilgili yabancı para birimi için 

belirlenen döviz alıĢ kuru ile değerlenir. TCMB’nin ilan etmediği kur bilgileri için Bloomberg’in 

ilgili sayfalarından alınan döviz alıĢ fiyatları kullanılır.  
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3)Yabancı Ortaklık Payları ve Yabancı Borsa Yatırım Fonu YurtdıĢı borsalardan alınan 

kıymetler için değerlemede, Bloomberg ekranlarından alınan kapanıĢ fiyatları kullanılacaktır. 

Değerleme günü borsada iĢlem geçmemesi halinde son iĢlem tarihindeki borsa kapanıĢ fiyatı 

kullanılacaktır.  

 

 

4) Borsada iĢlem gören yabancı yatırım araçları ve yurtdıĢında iĢlem gören yatırım araçları 

için “Eurobond” ve “Yabancı Borçlanma Araçları”nın değerlemesinde, Bloomberg veri dağıtım 

ekranlarından TSI 16:15 - 16:45 arasında alınan alıĢ ve satıĢ fiyat kotasyonlarının ortalamasına 

(temiz fiyat), fon fiyatı hesaplanacak gün itibarı ile birikmiĢ olan kupon faizinin eklenmesi ile 

hesaplanmıĢ kirli fiyat kullanılır. Bu hesaplama, tam iĢ günü olmayan günlerde, TSI 12:00 - 12:30 

arasında alınan alıĢ ve satıĢ fiyat kotasyonlarının ortalaması (temiz fiyat) kullanılarak yapılır. AlıĢ 

ya da satıĢ kotasyonu bulunmaması durumunda ise değerlemede kullanılacak kirli fiyat, bir önceki 

günün kirli fiyatının ertesi iĢ gününe iç verimle ilerletilmesiyle bulunur. 

 

5) Organize Piyasalarda ĠĢlem Gören Opsiyonlar 

YurtdıĢı borsalardan alınan ve satılan opsiyonlar için değerlemede, Bloomberg 

ekranlarından alınan kapanıĢ fiyatları kullanılacaktır. Değerleme günü borsada iĢlem geçmemesi 

halinde Bloomberg ekranındaki alım satım kotasyonlarının ortalaması kullanılır. 

  

6) Yabancı kira sertifikalarının (SUKUK) değerlemesinde, Bloomberg veri dağıtım 

ekranlarından TSI 16:15 - 16:45 arasında alınan alıĢ ve satıĢ fiyat kotasyonlarının ortalamasına 

(temiz fiyat), fon fiyatı hesaplanacak gün itibarı ile birikmiĢ olan kupon faizinin eklenmesi ile 

hesaplanmıĢ kirli fiyat kullanılır. Bu hesaplama, tam iĢ günü olmayan günlerde, TSI 12:00 - 12:30 

arasında alınan alıĢ ve satıĢ fiyat kotasyonlarının ortalaması (temiz fiyat) kullanılarak yapılır. AlıĢ 

ya da satıĢ kotasyonu bulunmaması durumunda ise değerlemede kullanılacak kirli fiyat, bir önceki 

günün kirli fiyatının ertesi iĢ gününe iç verimle ilerletilmesiyle bulunur.  

 

7) Borsa dıĢında gerçekleĢtirilen ve takas iĢlemleri merkezi karĢı taraf uygulamasına tabi 

olmayan repo ve ters repo iĢlemlerinde, sadece Resmi Gazete’de fiyatı yayımlanan borçlanma 

araçları iĢleme konu olacak ve Resmi Gazete’de yayımlanan fiyatlar üzerinden değerlemeye tabi 

tutulacaktır. 

 

8) YapılandırılmıĢ Yatırım Araçları Değerlemede borsada ilan edilen fiyatın kullanılması 

esastır. Değerleme günü borsada iĢlem geçmemesi halinde borsada iĢlem gördüğü son fiyat 

(borsada hiç iĢlem görmemesi durumunda ihraç fiyatı) kullanılır. Borsada iĢlem görmeyen ancak 

veri dağıtım kanalları(Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) aracılığıyla fiyatı ilan edilen 

yapılandırılmıĢ yatırım araçları için değerlemede güncel fiyat kullanılır. 

 

9) Borsada iĢlem görmeyen anonim Ģirketlerin hisse senetlerinin değerlemesinin portföye 

dahil edilmeleri aĢamasında ve söz konusu hisse senetlerinin fon portföyünden çıkarılana kadar 

geçen süre zarfında takvim yılı esas alınarak en az 6 (altı) ayda bir defa olmak üzere, Kurul’ca 

belirlenecek esaslara uygun olarak yapılması zorunludur. 

 

5.6. Borsa dıĢında taraf olunacak sözleĢmelere iliĢkin olarak aĢağıdaki esaslara uyulur:  

Risk Yönetimi Birimi tarafından borsa dıĢı türev araç sözleĢmelerinin “adil bir fiyat” içerip 

içermediği; opsiyonlar için “Black&Scholes yöntemi” veya bu yöntem yeterli görülmezse “Monte 

Carlo simülasyonu”; Forward sözleĢmeler için “Finansal Raporlama Tebliği’nin 9’uncu 

maddesinde yer alan esaslara göre bulunan dayanak varlık spot değerleri, değerleme günü ile 

forward iĢlemin vade tarihi arasındaki gün sayısı ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranları 

kullanılmak suretiyle” ve Swap sözleĢmeleri için ise “bugünkü değer hesaplama” yöntemleri 



 14 

kullanılarak hesaplanan teorik fiyat ile değerlemede kullanılacak fiyat arasında karĢılaĢtırma 

yapılarak değerlendirilir. Ayrıca iç kontrol birimi tarafından da gerekli kontroller yapılır.  

 

Teorik fiyat ile karĢı tarafın verdiği fiyat arasında oluĢması muhtemel farkın kabul 

edilebilir seviyesi, Risk Yönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyatın %20’si olarak 

belirlenmiĢtir. Muhtemel farkın kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin aĢılması halinde, 

fiyat iyileĢtirilmesi için yeniden karĢı kuruma baĢvurulur. KarĢı kurumdan alınan fiyat 

iyileĢtirilmesine rağmen fark kabul edilebilir seviyenin üzerinde olmaya devam ediyorsa, karĢı 

kurumun kullandığı hesaplama parametrelerinin açıklanması talep edilir. KarĢı kurumdan alınan 

son fiyatın da belirlenen limitin dıĢında olması durumunda, Yönetim Kurulu'nun yazılı ve 

gerekçeli kararı ile alınan son fiyat üzerinden iĢlem gerçekleĢtirilir.  

 

Borsa dıĢı repo-ters repo sözleĢmelerinin herhangi bir iliĢkiden etkilenmeyecek Ģekilde 

objektif koĢullarda yapılması ve adil bir fiyat içermesi zorunludur. Borsa dıĢı repo-ters repo 

sözleĢmeleri, piyasa fiyatını en doğru yansıtacak Ģekilde güvenilir ve doğrulanabilir bir yöntemle 

değerlenir. Ġlgili sözleĢmelerin faiz oranlarının borsada oluĢan aynı vadedeki, aynı vade yoksa en 

yakın vadedeki ağırlıklı ortalama faiz oranına eĢit olması esastır. 

 

VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI 

 

Fon satıĢ baĢlangıç tarihinde bir adet payın nominal fiyatı (birim pay değeri) 1 

TL’dir. Takip eden günlerde fonun birim pay değeri, fon toplam değerinin katılma 

paylarının sayısına bölünmesiyle elde edilir. 

 

6.1. Katılma Payı Alım Esasları 
Yatırımcıların, BIST Pay Piyasası’nın açık olduğu günlerde saat 14:00’a kadar verdikleri katılma 

payı alım talimatları, talimatın verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyatı 

üzerinden yerine getirilir. 

BIST Pay Piyasası’nın açık olduğu günlerde saat 14:00’dan sonra iletilen talimatlar ise, ilk pay 

fiyatı hesaplamasından sonra verilmiĢ olarak kabul edilir ve izleyen hesaplamada bulunan pay 

fiyatı üzerinden yerine getirilir. 

BIST Pay Piyasası’nın kapalı olduğu günlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk iĢgünü yapılacak ilk 

hesaplamada bulunacak pay fiyatı üzerinden gerçekleĢtirilir. 

  

6.2. Alım Bedellerinin Tahsil Esasları 

Alım talimatının verilmesi sırasında, talep edilen katılma payı bedelinin Kurucu tarafından 

tahsil edilmesi esastır. Alım talimatları pay sayısı ya da tutar olarak verilebilir. Kurucu, talimatın 

pay sayısı olarak verilmesi halinde, alıĢ iĢlemine uygulanacak fiyatın kesin olarak bilinmemesi 

nedeniyle, katılma payı bedellerini en son ilan edilen satıĢ fiyatına %5 ilave marj uygulayarak 

tahsil edebilir. Ayrıca, katılma payı bedellerini iĢlem günü tahsil etmek üzere en son ilan edilen 

fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara eĢ değer kıymeti teminat olarak kabul edebilir. 

Talimatın tutar olarak verilmesi halinde ise belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denk gelen pay 

sayısı fon fiyatı açıklandıktan sonra hesaplanır. 

Alım talimatının karĢılığında tahsil edilen tutar, müĢteri hesabında ters repo ya da 

Takasbank para piyasasında satılmak suretiyle  nemalandırılır ve bu izahnamede belirlenen esaslar 

çerçevesinde, katılma payı alımında kullanılır.   

 

6.3. Katılma Payı Satım Esasları
 

Yatırımcıların, BIST Pay Piyasası’nın açık olduğu günlerde saat 14:00’a kadar verdikleri katılma 

payı satım talimatları, talimatın verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyatı 

üzerinden yerine getirilir. 
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BIST Pay Piyasası’nın açık olduğu günlerde saat 14:00’dan sonra iletilen talimatlar ise, talimatın 

verilmesini takip eden ilk pay fiyatı hesaplamasından sonra verilmiĢ olarak kabul edilir ve izleyen 

hesaplamada bulunan pay fiyatı üzerinden yerine getirilir. 

BIST Pay Piyasası’nın kapalı olduğu günlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk iĢgünü yapılacak ilk 

hesaplamada bulunacak pay fiyatı üzerinden gerçekleĢtirilir. 

Kurucu tarafından katılma paylarının Fon adına alım satımı esastır. Kurucu tarafından gerekli 

görülmesi halinde fon katılma payları kendi portföylerine dahil edilebilir. Fon iĢlem günlerinin 

herhangi birinde fon katılma payı sahiplerinin iletmiĢ oldukları satım talimat tutarları, fon toplam 

değerinin %30 (yüzdeotuz)’unun üstünde olursa, Kurucu, konuya iliĢkin olarak yönetim kurulu 

kararı alınması Ģartıyla, ilgili talimatları kısmen yada tamamen 10 iĢ gününe kadar erteleme 

hakkına sahiptir. 

 

 6.4.Satım Bedellerinin Ödenme Esasları 

 
Katılma payı bedelleri; iade talimatının, BIST Pay Piyasası’nın açık olduğu günlerde saat 14:00’a kadar 

verilmesi halinde, talimatın verilmesini takip eden iĢlem gününde, iade talimatının BIST Pay Piyasası’nın 

açık olduğu günlerde saat 14:00’dan sonra verilmesi halinde ise, talimatın verilmesini takip eden ikinci 

iĢlem gününde yatırımcılara ödenir. 

Katılma paylarının fona iadesinde veya yıl içindeki son değerleme günü itibarı ile bu izahnamenin 6.6. 

maddesindeki esaslar çerçevesinde yatırımcılardan performans ücreti tahsil edilir. 

6.5. Alım Satıma Aracılık Eden KuruluĢlar ve Alım Satım Yerleri:
 
 

Katılma paylarının alım ve satımı kurucu tarafından yapılacaktır  

 

6.6. Performans Ücreti:  

Kurucu, yönetim ücretinin yanı sıra aĢağıdaki koĢulların gerçekleĢmesi halinde fon 

katılımcılarından farklı dönemlerde yaptıkları her bir yatırım için ayrı ayrı hesaplanmak kaydıyla, 

“Performans Ücreti” tahsil eder. Performans ücreti tahsil edilmesi için dönemsel fon getirisinin 

pozitif olması ve fon getirisinin aynı dönemdeki “EĢik Değer” getirisini aĢması gerekmektedir. 

“Performans Dönemi” sonundaki Fon Pay Değer’inin, aĢağıda anlatıldığı Ģekilde bulunacak 

“Yüksek Ġz” değerini aĢması halinde pay getirisi oluĢur.  

Kurucu, her yılın son değerleme günü ilgili yatırımcının fon katılma paylarını elde tutma 

süresi boyunca (veya en yakın yılsonundan itibaren) hesaplanacak aĢağıda yer verilen eĢik değerin 

(performans ölçütü) getirisi ile gerçekleĢen pay getirisi arasındaki fark üzerinden %20 

(yüzdeyirmi) performans ücretini hesaplar. Hesaplamalarda, “FĠFO- Ġlk Giren Ġlk Çıkar” yöntemi 

izlenir.  

Performans ücreti ancak bu maddede tanımlanan ve her bir yatırımcının her bir yatırımı için 

ayrı ayrı tespit edilen yüksek iz değerin (high watermark) oluĢtuğu değerleme günüyle performans 

ücreti hesaplamasının yapılacağı değerleme günü arasındaki dönemde pay getirisi pozitif olduğu 

ve aynı dönemdeki eĢik değerin getiri oranını aĢtığı takdirde, yine o dönemdeki pay getirisinin eĢik 

değerin getiri oranını aĢan kısmının %20’si tutarında tahsil edilir.  

 

Her bir yatırımcının her bir yatırımı için “yüksek iz değeri”nin oluĢtuğu değerleme günü, 

yatırımcıdan performans ücretinin hesaplandığı yılın son değerleme günü veya performans ücreti 

tahsilatı hiç yapılmadıysa yatırımcının Fon’a giriĢ yaptığı gün olarak tanımlanır. Her durumda fon 

pay değeri yüksek iz değerini aĢmadığı sürece yatırımcılardan performans ücreti tahsil edilemez.  

Herhangi bir dönemde performans, KYD 1 Aylık Gösterge Mevduat Endeksi TL değiĢim 

oranından daha düĢük olur ise performans ücreti tahsil edilmez.  

Fon’a giriĢ yaptığı takvim yılı içinde Fon’dan çıkıĢ yapmak isteyen yatırımcılardan, giriĢ 

tarihindeki fon birim fiyatı ile çıkıĢ yaptığı fon birim fiyatı arasındaki farktan KYD 1 Aylık 

Gösterge Mevduat Endeksi TL değiĢim oranı getirisi değiĢimi arındırıldıktan sonra kalan 
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kısımdan, yukarıda belirtildiği Ģekilde yüksek iz değerin aĢılması Ģartıyla, %20 (yüzdeyirmi) 

oranında performans ücreti hesaplanır ve tahsil edilir.  

Performans ücreti katılma payı sahipleri tarafından karĢılanır. Performans ücreti, her 

takvim yılı sonunda (son değerleme gününü takip eden 5 (beĢ) iĢ günü içerisinde) katılma payı 

sahiplerinin Fon’dan ayrılmasını beklemeksizin bu maddede izah edilen yönteme uygun olarak, 

ilave bir talep veya emir beklenmeksizin, performans ücreti hesaplamasına konu edilmiĢ son 

değerleme fiyatı  kullanılarak, fon katılma paylarının Fon’a iade edilmesi suretiyle katılımcılardan 

tahsil edilir. Bu durumda ihbar süresi koĢulu aranmayacaktır.  

Performans Gözden Geçirme” tarihi 12. ayın son değerleme günüdür. Performans prim 

hesaplaması “Performans Gözden Geçirme” tarihlerinde ve satıĢ gerçekleĢtiğinde yapılır.  

 

Tanımlar  

 

Performans Ücreti: Pay sahipleri için her birim pay için Fon Birim Pay fiyatında oluĢan 

getirinin eĢik değerin getirisini aĢan kısmının %20’sidir.  

EĢik Değer: Nispi getirinin hesaplanmasında kullanılacak “kıstas”. Kurucu eĢik değer 

olarak KYD 1 Aylık Gösterge Mevduat Endeksi TL’nin değiĢim oranını kullanacaktır. Ġlgili 

dönem için eĢik değer (KYD 1 Aylık Gösterge Mevduat Endeksi TL değiĢim oranı)  Ģeklindedir.  

Nispi Getiri: Performans dönemi sonu itibarı ile hesaplanan portföyün vergi öncesi getiri 

oranından eĢik değerin çıkarılması sonucu bulunacak pozitif ya da negatif yüzdesel değerdir.  

Yüksek iz değer: AlıĢ tarihindeki fon birim pay değeri veya performans ücreti tahsil 

edilmiĢ ise performans ücreti tahsil edilen fon birim pay değeri  

Pay Getirisi: (Ġadeye esas fon birim payı fiyatı / Payın Yüksek Ġz Değeri)- 1 veya 

(Performans Dönemi sonundaki Fon birim pay fiyatı / Payın Yüksek iz değeri) -1  

Fon Birim Pay Değeri Getirisi: Fondan çıkıĢ yapıldığı tarihteki veya performans 

değerleme dönemindeki fon birim pay değeri / Yüksek iz değer -1  

Performans Dönemi: Fon’a giriĢ tarihi ile yılın son değerleme günü veya yıl içindeki 

herhangi bir değerleme günü arasındaki dönem  

Performans Ücreti Uygulaması: Bütün hesaplamalarda “Ġlk Giren Ġlk Çıkar” (FIFO) 

yöntemi uygulanır. Performans ücreti katılma payı sahipleri tarafından karĢılanır. Performans 

ücreti, her takvim yılı sonunda (son değerleme gününü takip eden 5 (beĢ) iĢ günü içerisinde) 

katılma payı sahiplerinin Fon’dan ayrılmasını beklemeksizin bu maddede izah edilen yönteme 

uygun olarak, ilave bir talep veya emir beklenmeksizin, yatırımcıdan öncelikle nakit olarak, yoksa 

performans ücreti hesaplamasına konu edilmiĢ son pay fiyatı kullanılarak yatırımcının sahip 

olduğu fon katılma paylarının tekabül eden tutarda Fon’a iade edilmesi suretiyle tahsil edilir. Bu 

durumda ihbar süresi koĢulu aranmayacaktır. Performans ücreti Kurucu hesabına ödenir.  

Bir sonraki performans ücreti hesabı için baz oluĢturacak Yüksek Ġz değerinin 

belirlenmesinde üç durum ortaya çıkabilir:  

a) Pay getirisi pozitif ve eĢik değerden yüksek ise Yüksek Ġz Değer, performans ücretine 

esas olan fon pay fiyatı olarak güncellenir.  

b) Pay getirisi negatif ancak eĢik değerin getirisinden yüksek ise performans ücreti 

kesilmediğinden Yüksek Ġz değer güncellenmez.  

c) Pay getirisi pozitif, fakat eĢik değerden düĢük ise performans ücreti kesilmediğinden 

Yüksek Ġz değer güncellenmez.  

Performans gözden geçirme tarihleri dıĢındaki tarihlerde satım talimatı verildiğinde 

hesaplanan performans ücreti satıĢ tutarından düĢülerek kalan kısım yatırımcıya ödenir.  

Örnek:  

Dönem baĢında pay baĢı fon fiyatı: 100, Yüksek Ġz Değer: 100. EĢik Değer: 100  

a) Performans dönemi sonunda fon birim pay değerinde oluĢan getiri %8,0, eĢik değerin 

getirisi %4,0 olmuĢtur. Yani, fon fiyatı 108, eĢik değer 104 olmuĢtur. Fonun getirisinin eĢik 

değerin getirisini aĢması sonucunda performans ücreti kesileceğinden, yüksek iz değer performans 
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ücreti hesaplanan fon birim pay değeri olarak güncellenecek ve gelecek dönem için performans 

ücreti hesaplamalarında baz alınacak Yüksek iz değer 108 olacaktır.  

b) Performans dönemi sonunda Fon birim pay değerinde oluĢan getiri -3% (fon fiyatı 97), 

eĢik değer getirisi %5 (EĢik değer 105) olmuĢ, fon birim pay fiyatının yüksek iz değeri aĢmaması 

ve pay getirisinin eĢik değer getirisinin altında kalmasından dolayı dönem sonunda performans 

ücreti tahsil edilmemiĢtir. Bu durumda, bir sonraki dönem için performans ücreti hesaplamalarında 

baz alınacak Yüksek iz değer 100 olarak devam edecektir.  

c) Performans dönemi sonunda Fon birim pay değerinde oluĢan getiri %4,0 (fon fiyatı 104), 

eĢik değerin getirisi%5,0 (eĢik değer 105) olmuĢ, pay getirisi eĢik değerin getirisinin altında 

kaldığından dönem sonunda performans ücreti tahsil edilmemiĢtir. Bu durumda bir sonraki dönem 

için performans ücreti hesaplamalarında baz alınacak Yüksek iz değer 100 olarak devam edecektir.  

 

Performans ücretinin hesaplanmasında aĢağıdaki formül kullanılacaktır:  

[((Fon birim pay değerinin getirisi – EĢik değerin getirisi)*%20)*performans dönemi baĢı 

pay fiyatı*pay miktarı] Farklı dönemlerde satın alınan her bir katılma pay için ayrı ayrı hesaplanır.  

 

Performans Ücreti Hesaplamasına ĠliĢkin Örnekler  

 

Örnek 1:  
Yatırımcı 21 Ekim 2016 tarihinde 100 TL birim fiyattan (fon pay değeri: 100 TL) 100,000 

adet fon katılma payı satın almıĢtır.  

O tarihten yılın son değerleme günü olan 30 Aralık 2016’e kadar Fon’un getirisi %10,0 

olmuĢtur (fon pay değeri 110 TL olmuĢtur). Aynı dönemdeki EĢik Değer getirisi ise %6,0 

olmuĢtur.  

Yatırımcı 3 Mart 2017 tarihinde oluĢan fiyattan Fon’dan çıkmıĢtır. Performans ücreti 

tahsilatının yapıldığı yılın son değerleme gününden fondan çıkılan fiyatın hesaplandığı tarihe 

kadarki dönemde (30/12/2016-03/03/2017 arası) fonun getirisi %10,0 (fon pay değeri: 121), EĢik 

Değer getirisi ise %5,0 olarak gerçekleĢmiĢtir.  

 

03/03/2017 tarihinde hesaplanan fiyattan gerçekleĢen çıkıĢ iĢleminden önce 

performans hesaplama dönemi sonu olan 30/12/2016’de aĢağıdaki hesaplama yapılarak 

yatırımcıdan performans ücreti tahsil edilmiĢtir.  

Fon payı alım tarihinde Yüksek Ġz Değer fon fiyatı olan 100 TL’dir. Performans ücreti 

hesaplama tarihindeki fon fiyatı, Yüksek Ġz Değerini aĢtığı ve nispi getiri pozitif olduğu için 

Performans Ücreti tahsil edilmiĢtir. 

 

Nispi Getiri Oranı : %10-%6=%4  

Pay baĢına Getiri Oranı : (%10 – %6 ) x %20 = %0.8  

 

Performans Ücreti: 100 TL x 100,000 pay x %0.8 = 80,000 TL olarak yatırımcıdan 

öncelikle nakit olarak veya yoksa bu tutara tekabül eden katılma payları performans ücreti 

hesaplamasına konu edilmiĢ son pay fiyatı kullanılarak Fon’a iade edilmek suretiyle karĢılanır.  

 

Örnek 1:  

                                                21.10.2016        30.12.2016  

Fon Birim Pay Fiyatı (Dönem içi yüksek iz değeri)         100,00            110,00  

Yatırımcı Pay Sayısı      100.000,00         100.000,00  

Toplam Değer            10.000.000,00    11.000.000,00  

EĢik değer              100,00             106,00  
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21/10/2016 - 30/12/2016 Hesap Dönemi     

  

  

  

A-Fon Fiyatı Değer ArtıĢ/AzalıĢı 

 

10,00%   

B-EĢik Değer ArtıĢı 

 

6,00%   

C-Nispi Getiri Oranı (A-B) 

 

4,00%   

D-Pay BaĢına Performans Oranı (C x%20) 

 

0,80%   

E-Dönem için Yüksek Ġz Değeri 

 

100,00   

F-Pay BaĢına Performans Ücreti TL (E x D) 

 

0,80   

G-Yatırımcı Pay Sayısı 

 

100.000,00   

H-Performans Ücreti (G x Toplam Pay Sayısı) TL 80.000,00   

        

 

 

03/03/2017 tarihine geldiğimizde, bir önceki dönemin son değerleme günü olan 30/12/2016 

tarihinde performans ücreti kesildiği için bir sonraki Dönem için Yüksek Ġz Değer bir önceki 

dönem performans ücreti kesilen değerleme günü oluĢan pay fiyatı olan 110 olmuĢtur.  

 

Yatırımcının Fon’dan çıkıĢ yaptığı fiyatın oluĢtuğu 03 Mart 2017 tarihinde Fon fiyatı, 

Yüksek Ġz değerini aĢtığı ve nispi getiri pozitif olduğu için Performans Ücreti tahsil edilmiĢtir.  

 

Nispi Getiri Oranı : %10-%5=%5  

 

Performans Ücreti, (%10 – %5) x %20 x 100,000 x110 = 110,000 TL olmuĢtur.  

 

                                                30.12.2016        03.03.2017  

Fon Fiyatı (Dönem içi yüksek iz değeri)          110,00            121,00  

Yatırımcı Pay Sayısı      100.000,00         100.000,00  

Toplam Değer            11.000.000,00    12.100.000,00  

EĢik değer              106,00             111,30  

 

30/12/2016 - 03/03/2017 Hesap Dönemi     

  

  

  

A-Fon Fiyatı Değer ArtıĢ/AzalıĢı 

 

10,00%   

B-EĢik Değer ArtıĢı 

 

5,00%   

C-Nispi Getiri Oranı (A-B) 

 

5,00%   

D-Pay BaĢına Performans Oranı (C x%20) 

 

1,00%   

E-Dönem için Yüksek Ġz Değeri 

 

110,00   

F-Pay BaĢına Performans Ücreti TL (E x D) 

 

1,10   

G-Fon Pay Sayısı 

 

100.000,00   

H-Performans Ücreti (G x Toplam Pay Sayısı) TL 110.000,00   

        

Örnek 2:  

 

Yatırımcı 01 ġubat 2016 tarihinde 1,00 TL birim fiyattan (fon pay değeri: 1,0 TL) 100,000 

adet ve 02 Mart 2016 tarihinde 1,02 TL birim fiyattan (fon pay değeri: 1,02 TL) 300.000 adet 

olmak üzere toplam 400.000 adet fon katılma payı satın almıĢtır.  

 

24 Ağustos 2016 tarihinde 1,15 TL birim fiyattan 180,000 adet fon katılma payı satmıĢtır.  

 

Yılın son değerleme günü olan 30 Aralık 2016’da fon pay değeri 1,18 TL olmuĢtur.  
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Yatırımcı elinde kalan 220,000 adet fon katılma payı ile fonda kalmaya devam etmiĢtir ve 

yılın son değerleme günü 30 Aralık 2016’da fon pay değeri 1,18 TL olmuĢtur.   

 

EĢik Değerin getirisi:  

 

01 ġubat 2016 – 24 Ağustos 2016 arasında %3,5 

02 Mart 2016  – 24 Ağustos 2016 arasında %2,5  

02 Mart 2016 – 30 Aralık 2016 arasında %4,0  

Cevap: Yatırımcının farklı dönemlerde yaptığı yatırımlar ayrı ayrı takip edilmiĢtir. FIFO 

uygulamasına göre, yatırımcının 24 Ağustos 2016 tarihinde oluĢan fiyattan satmıĢ olduğu 180,000 

adet fon katılma paylarına iliĢkin Performans Ücreti hesaplamasında  

 

 100,000 adet pay için 01 ġubat 2016 – 24 Ağustos 2016 arası dönem getirileri,   

 80,000 adet pay için ise 02 Mart 2016 – 24 Ağustos 2016 arası dönem getirileri, 

 Dönem sonunda ise kalan 220.000 adet katılma payı için 02 Mart 2016 – 30 Aralık 

2016 arasındaki dönem getirileri  

kullanılmıĢtır.  

 

01 ġubat 2016 tarihinde satın alınan 100.000 paylık kısım için Yüksek Ġz Değeri 1,0’dir. Buna 

göre 24 Ağustos 2016 tarihinde oluĢan Fon fiyatı, Yüksek Ġz Değeri aĢtığı ve nispi getiri pozitif 

olduğu için Performans Ücreti tahsil edilmiĢtir.  

 

Dönemin fon getirisi %15’dir (1,15/1,0-1)  

Nispi Getiri: %15,0-%3,5=%11,5  

Performans Ücreti: (%15,0 – %3,5) x %20 x 1,0 TL x 100,000 pay = 2.300 TL Performans Ücreti 

kesilmiĢtir. 

 

02 Mart 2016 tarihinde satın alınan 80.000 paylık kısım için Yüksek Ġz Değeri 1,02’dir. Buna göre 

24 Ağustos 2016 tarihinde oluĢan Fon fiyatı, Yüksek Ġz Değeri aĢtığı ve nispi getiri pozitif olduğu 

için Performans Ücreti tahsil edilmiĢtir.  

 

Dönemin fon getirisi %12,75’dir (1,15/1,02-1)  

Nispi Getiri: %12,75-%2,5=%10,25  

Performans Ücreti: (%12,75 – %2,5) x %20 x 1,02 TL x 80,000 pay = 1.672 TL Performans Ücreti 

kesilmiĢtir. Yatırımcıdan tahsil edilen toplam Performans Ücreti 3.972 TL (2.300+1.672) olmuĢtur. 

 

 

Son değerleme gününde (30 Aralık 2016) yatırımcının elinde kalan 220.000 katılma payı için 

performans ücreti hesaplanmıĢtır. Yatırımın yapıldığı 02 Mart 2016 tarihinde Yüksek Ġz Değeri 

1,02 TL, son değerleme gününde fon fiyatı 1,18 TL olmuĢtur.  

 

Dönemin fon getirisi %15,7’dir (1,18/1,02-1)  

Nispi Getiri: %15,7-%4,0=%11,70  

Performans Ücreti: (%15,7 – %4,0) x %20 x 1,02 TL x 220,000 pay = 5.251 TL Performans Ücreti 

kesilmiĢtir. Bir sonraki hesaplama dönemi için baĢlangıç Yüksek Ġz Değeri 1,18 TL olmuĢtur. 

 

VII. FON MALVARLIĞINDAN KARġILANACAK HARCAMALAR VE 

KURUCU’NUN KARġILADIĞI GĠDERLER: 

 

7.1. Fonun Malvarlığından KarĢılanan Harcamalar 
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Fon varlığından yapılabilecek harcamalar aĢağıda yer almaktadır. 

1) Saklama hizmetleri için ödenen her türlü ücretler, 

2) Varlıkların nakde çevrilmesi ve transferinde ödenen her türlü vergi, resim ve komisyonlar, 

3) Alınan kredilerin faizi, 

4) Portföye alımlarda ve portföyden satımlarda ödenen aracılık komisyonları, (yabancı para 

cinsinden yapılan giderler TCMB döviz satıĢ kuru üzerinden TL'ye çevrilerek kaydolunur.), 

5) Portföy yönetim ücreti, 

6) Fonun mükellefi olduğu vergi, 

7) Bağımsız denetim kuruluĢlarına ödenen denetim ücreti, 

8) Mevzuat gereği yapılması zorunlu ilan giderleri, 

9) Takvim yılı esas alınarak üçer aylık dönemlerin son iĢ gününde fonun toplam değeri 

üzerinden hesaplanacak Kurul ücreti, 

10) KarĢılaĢtırma ölçütü giderleri, 

11) KAP giderleri, 

12) Kurulca uygun görülecek diğer harcamalar. 

 

7.1.1. Fon Yönetim Ücreti Oranı:  
Fon toplam değerinin günlük % 0,003288'i (Yüzbindeüçvirgülikiyüzseksensekiz yıllık yaklaĢık 

%1,20 (Yüzdebirvirgülyirmi) oluĢan bir yönetim ücreti tahakkuk ettirilir. Bu ücret her ay sonunu 

izleyen bir hafta içinde, kurucuya fondan ödenecektir. 

 

7.1.2.  Fon Portföyündeki Varlıkların Alım Satımına Aracılık Eden KuruluĢlar ve 

Aracılık ĠĢlemleri Ġçin Ödenen Komisyonlar 

 

Fon portföyünde yer alan varlıkların alım satımına Deniz Yatırım Menkul Değerler 

A.ġ.(Pay Senedi, BPP, Borçlanma Araçları,VIOP), Osmanlı Yatırım Menkul Değerler A.ġ.( Pay 

Senedi, Borçlanma Araçları,VIOP), A1 Capital Yatırım Menkul Değerler A.ġ.( Pay Senedi, BPP, 

Borçlanma Araçları,VIOP), Meksa Yatırım Menkul Değerler A.ġ.( Pay Senedi, Borçlanma 

Araçları,VIOP), Gedik Yatırım Menkul Değerler A.ġ.(Pay Senedi, VIOP),Ġnfo Yatırım Menkul 

Değerler A.ġ.( Pay Senedi, BPP, Borçlanma Araçları,VIOP), PhillipCapital Menkul Değerler A.ġ. 

( Pay Senedi, BPP, Borçlanma Araçları,VIOP), ĠĢ Yatırım Menkul Değerler A.ġ.(Pay Senedi, BPP, 

Borçlanma Araçları,VIOP),  aracılık etmektedir. 

  

Deniz Yatırım Menkul Değerler A.ġ. tarafından söz konusu aracılık iĢlemleri için 

uygulanan komisyon oranları aĢağıda yer almaktadır: 

 
1) Pay Senedi Alım Satım ĠĢlem Komisyonu: Onbinde 3,00  

2) Sabit Getirili Menkul Kıymetler Komisyonu:  

a. Kesin Alım Satım ĠĢlmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 arası): Yüzbinde 4,00 

b. Kesin Alım Satım ĠĢlmeleri (Saat 14:00 ile 17:00 arası): Yüzbinde 4,20 

c. Hazine Ġhalesi ĠĢlemleri : 0,00 

3) Repo/Ters Repo Komisyonu  : Yüzbinde 1.125  

4) Takasbank Para Piyasası ĠĢlem Komisyonu: Yüzbinde 3,00 

5) VĠOP Piyasası ĠĢlem Komisyonu : Onbinde 3,00 

 

ĠĢ Yatırım Menkul Değerler A.ġ. tarafından söz konusu aracılık iĢlemleri için uygulanan 

komisyon oranları aĢağıda yer almaktadır: 
 

      1)      Pay Senedi Alım Satım ĠĢlem Komisyonu: Onbinde 5,00  

      2)      Sabit Getirili Menkul Kıymetler Komisyonu: 

a.  Kesin Alım Satım ĠĢlmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 arası): Yüzbinde 5,00 

b.  Kesin Alım Satım ĠĢlmeleri (Saat 14:00 ile 17:00 arası): Yüzbinde 5,00 

c.  Hazine Ġhalesi ĠĢlemleri: 0,00 
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      3)      Repo/Ters Repo Komisyonu: Yüzbinde 5.00  

      4)      Takasbank Para Piyasası ĠĢlem Komisyonu: Yüzbinde 3,00 

      5)      VĠOP Piyasası ĠĢlem Komisyonu: Onbinde 4,00 

 

Yukarıdaki oranlara BSMV, ilgili Borsa Payları ve Takasbank komisyonları ilave edilecektir. 

 

Osmanlı Yatırım Menkul Değerler A.ġ., A1 Capital Yatırım Menkul Değerler A.ġ., Meksa 

Yatırım Menkul Değerler A.ġ., Gedik Yatırım Menkul Değerler A.ġ.,Ġnfo Yatırım Menkul 

Değerler A.ġ. ve PhillipCapital Menkul Değerler A.ġ. tarafından söz konusu aracılık iĢlemleri için 

uygulanan komisyon oranları aĢağıda yer almaktadır: 

 
1) Pay Senedi Alım Satım ĠĢlem Komisyonu: Onbinde 2,50  

2) Sabit Getirili Menkul Kıymetler Komisyonu:  

a. Kesin Alım Satım ĠĢlmeleri (Saat:9:30 ile 14:00 arası): Yüzbinde 5,00 

b. Kesin Alım Satım ĠĢlmeleri (Saat 14:00 ile 17:00 arası): Yüzbinde 5,00 

c. Hazine Ġhalesi ĠĢlemleri: 0,00 

3) Repo/Ters Repo Komisyonu: Yüzbinde 5.00  

4) Takasbank Para Piyasası ĠĢlem Komisyonu: Yüzbinde 2,00 

5) VĠOP Piyasası ĠĢlem Komisyonu: Onbinde 2,00 

 

Yukarıdaki oranlara BSMV ve Takasbank komisyonları ilave edilecektir. 

 
7.1.4. Kurul Ücreti: Takvim yılı esas alınarak, üçer aylık dönemlerin son iĢ gününde 

Fon’un net varlık değeri üzerinden %0,005 (yüzbindebeĢ) oranında hesaplanacak ve ödenecek 

Kurul Ücreti Fon portföyünden karĢılanır. 

7.1.5. Fon’un Bağlı Olduğu ġemsiye Fona Ait Giderler: ġemsiye Fon’un kuruluĢ 

giderleri ile fonların katılma payı ihraç giderleri hariç olmak üzere, ġemsiye Fon için yapılması 

gereken tüm giderler ġemsiye Fona bağlı fonların toplam değerleri dikkate alınarak oransal olarak 

ilgili fonların portföylerinden karĢılanır. 

7.1.6. KarĢılık Ayrılacak Diğer Giderler ve Tahmini Tutarları 

AĢağıdaki tabloda yer alan ücret ve giderler Fon’un getirisini doğrudan etkiler. Tabloda yer alan 

tutarlar bir hesap dönemi boyunca Fon’dan tahsil edilmektedir.   

A) Fon’dan tahsil edilecek ücretler  

Yönetim ücreti (yaklaĢık yıllık): 1,20% (Bindeoniki) 

Portföy Saklama Ücreti (Yıllık) 0,06% (Onbindealtı) 

Diğer Giderler (Tahmini) (Fon Saklama Sabit Ücreti , 

Aracılık komisyonu, bağımsız denetim ücreti, KAP 

ücreti, noter ücreti, tescil ilan ücreti , Kurul kayıt ücreti, 

vergi) (yaklaĢık yıllık) 

1,50% (BindeonbeĢ) 

B) Yatırımcılardan tahsil edilecek ücret ve komisyonlar  

a) Performans ücreti oranı :%20 (Tahsil esaslarına iĢbu izahnamenin 6.6.'ncı maddesinde yer 

verilmiĢtir.) 
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7.2. Kurucu Tarafından KarĢılanan Giderler 

AĢağıda tahmini tutarları gösterilen katılma paylarının satıĢına iliĢkin giderler kurucu 

tarafından karĢılanacaktır. 

 

Gider Türü Tutarı (TL) 

Tescil ve Ġlan Giderleri 3.000 TL 

Diğer Giderler 4.000 TL 

TOPLAM 7.000 TL 

 

VIII. FONUN VERGĠLENDĠRĠLMESĠ: 

 

8.1. Fon Portföy ĠĢletmeciliği Kazançlarının Vergilendirilmesi 

a) Kurumlar Vergisi Düzenlemesi Açısından: 5520 sayılı Kurumlar Vergisi 

Kanunu’nun 5'inci maddesinin 1 numaralı bendinin  (d) alt bendi uyarınca, menkul kıymet yatırım 

fonlarının portföy iĢletmeciliğinden doğan kazançları kurumlar vergisinden istisnadır. 

 

b) Gelir Vergisi Düzenlemesi Açısından: Fonların portföy iĢletmeciliği kazançları, Gelir 

Vergisi Kanunu’nun geçici 67. maddesinin (8) numaralı bendi uyarınca, %0
3
 oranında gelir vergisi 

tevfikatına tabidir.  

 

8.2. Katılma Payı Satın Alanların Vergilendirilmesi 
 

Gelir Vergisi Kanunu’nun geçici 67. maddesi uyarınca Sermaye Piyasası Kanununa göre 

kurulan menkul kıymetler yatırım fonlarının katılma paylarının ilgili olduğu fona iadesi %10 

oranında gelir vergisi tevfikatına tabidir. KVK’nın ikinci maddesinin birinci fıkrası kapsamındaki 

mükellefler ile münhasıran menkul kıymet ve diğer sermaye piyasası aracı getirileri ile değer artıĢı 

kazançları elde etmek ve bunlara bağlı hakları kullanmak amacıyla faaliyette bulunan 

mükelleflerden Sermaye Piyasası Kanununa göre kurulan yatırım fonları ve yatırım ortaklıklarıyla 

benzer nitelikte olduğu Maliye Bakanlığınca belirlenenler için bu oran %0 olarak uygulanır.
[1]

  

 

Sürekli olarak portföyünün en az %51’i BIST’te iĢlem gören paylardan oluĢan yatırım 

fonlarının bir yıldan fazla süreyle elde tutulan katılma paylarının elden çıkarılmasında Gelir 

Vergisi Kanunu’nun geçici 67. maddesi kapsamında tevkifat yapılmaz.Gelir Vergisi Kanunu’nun 

geçici 67. maddesinin (8) numaralı bendi uyarınca fon katılma paylarının fona iadesinden elde 

edilen gelirler için yıllık beyanname verilmez. Diğer gelirler nedeniyle beyanname verilmesi 

halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticarî iĢletmeye dahil olan bu nitelikteki 

gelirler, bu fıkra kapsamı dıĢındadır. 

 

Kurumlar Vergisi Kanunu Geçici Madde 1 uyarınca dar mükellef kurumların Türkiye'deki 

iĢ yerlerine atfedilmeyen veya daimî temsilcilerinin aracılığı olmaksızın elde edilen ve Gelir 

Vergisi Kanununun geçici 67 nci maddesi kapsamında kesinti yapılmıĢ kazançları ile bu 

kurumların tam mükellef kurumlara ait olup BIST’ta iĢlem gören ve bir yıldan fazla süreyle elde 

tutulan pay senetlerinin elden çıkarılmasından sağlanan ve geçici 67 nci maddenin (1) numaralı 

fıkrasının altıncı paragrafı kapsamında vergi kesintisine tâbi tutulmayan kazançları ve bu 

kurumların daimî temsilcileri aracılığıyla elde ettikleri tamamı geçici 67 nci madde kapsamında 

vergi kesintisine tâbi tutulmuĢ kazançları için yıllık veya özel beyanname verilmez. 

 

                                                 

 
3 Bkz. 2006/10731 sayılı Bakanlar Kurulu Kararı. 
[1]

 Ayrıntılı bilgi için bkz. www.gib.gov.tr  

http://www.gib.gov.tr/
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IX.  FĠNANSAL RAPORLAMA ESASLARI ĠLE FONLA ĠLGĠLĠ BĠLGĠLERE VE 

FON PORTFÖYÜNDE YER ALAN VARLIKLARA ĠLĠġKĠN AÇIKLAMALAR 

 

9.1. Fon'un hesap dönemi takvim yılıdır. Ancak ilk hesap dönemi Fon'un kuruluĢ tarihinden 

baĢlayarak o yılın Aralık ayının sonuna kadar olan süredir. 

 

9.2. Finansal tabloların bağımsız denetiminde Kurulun bağımsız denetimle ilgili 

düzenlemelerine uyulur. Finansal tablo hazırlama yükümlülüğünün bulunduğu ilgili hesap 

döneminin son günü itibarıyla hazırlanan portföy raporları da finansal tablolarla birlikte bağımsız 

denetimden geçirilir.
 
 

 

9.3. Fonlar tasfiye tarihi itibarıyla özel bağımsız denetime tabidir. Kurucu, Fon’un yıllık 

finansal tablolarını, ilgili hesap döneminin bitimini takip eden 60 gün içinde KAP’ta ilan eder. 

Finansal tabloların son bildirim gününün resmi tatil gününe denk gelmesi halinde resmi tatil 

gününü takip eden ilk iĢ günü son bildirim tarihidir. 

 

9.4. ġemsiye fon içtüzüğüne, bu izahnameye, bağımsız denetim raporuyla birlikte 

finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanları, fon giderlerine iliĢkin bilgilere, 

fonun risk değerine, uygulanan komisyonlara, varsa performans ücretlendirmesine iliĢkin 

bilgilere ve fon tarafından açıklanması gereken diğer bilgilere fonun KAP’ta yer alan sürekli 

bilgilendirme formundan () ulaĢılması mümkündür.  
 

9.6. Finansal raporlar, bağımsız denetim raporuyla birlikte, bağımsız denetim kuruluĢunu 

temsil ve ilzama yetkili kiĢinin imzasını taĢıyan bir yazı ekinde kurucuya ulaĢmasından sonra, 

kurucu tarafından finansal raporların kamuya açıklanmasına iliĢkin yönetim kurulu kararına 

bağlandığı tarihi izleyen altıncı iĢ günü mesai saati bitimine kadar KAP’ta açıklanır. Finansal 

tablolar ayrıca söz konusu açıklamayı müteakip 10 iĢ günü içerisinde katılma payı sahiplerine en 

uygun haberleĢme vasıtasıyla gönderilir.
4
  

 

9.7. Portföy raporları dıĢındaki finansal raporlar kamuya açıklandıktan sonra, Kurucu’nun 

resmi internet sitesinde yayımlanır. Bu bilgiler, ilgili internet sitesinde en az beĢ yıl süreyle 

kamuya açık tutulur. Söz konusu finansal raporlar aynı zamanda kurucunun merkezinde ve katılma 

payı satıĢı yapılan yerlerde, yatırımcıların incelemesi için hazır bulundurulur. 

 

9.8. Yatırımcıların yatırım yapma kararını etkileyebilecek ve önceden bilgi sahibi 

olunmasını gerektirecek nitelikte olan izahnamenin I.1.1., I.1.2.1., II, III.,V.5.5., V.5.6., VI. (6.5. 

maddesi hariç), VII.7.1. (aracılık komisyonlarına iliĢkin alt madde hariç) nolu bölümlerindeki 

değiĢiklikler Kurul tarafından incelenerek onaylanır ve yürürlüğe giriĢ tarihinden en az 30 gün 

önce katılma payı sahiplerine en uygun haberleĢme vasıtasıyla bildirilir.Ġzahnamenin diğer 

bölümlerinde yapılacak değiĢikler ise, Kurulun onayı aranmaksızın kurucu tarafından yapılarak 

KAP’ta ve Kurucu’nun resmi internet sitesinde ilan edilir ve yapılan değiĢiklikler her takvim yılı 

sonunu izleyen altı iĢ günü içinde toplu olarak Kurula bildirilir.  

 

9.9. Fona iliĢkin olarak reklam ve ilan verilemez.  

 

9.10. Portföye yapılandırılmıĢ yatırım aracı dahil edilmesi halinde söz konusu yatırım 

aracının genel özelliklerine iliĢkin bilgiler ve içerdiği muhtemel riskler ayrıca KAP’ta açıklanır. 
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9.11. Borsa dıĢı repo-ters repo iĢlemlerinin fon portföyüne dahil edilmesi halinde en geç 

sözleĢme tarihini takip eden iĢ günü içinde sözleĢmenin vadesi, faiz oranı, karĢı tarafı ve karĢı 

tarafın derecelendirme notu KAP’ta açıklanır. 

 

 

X. FON'UN SONA ERMESĠ VE FON VARLIĞININ TASFĠYESĠ 

 

10.1. Fon; 

 - Bilgilendirme dokümanlarında bir süre öngörülmüĢ ise bu sürenin sona ermesi, 

 - Fon süresiz ise kurucunun Kurulun uygun görüĢünü aldıktan sonra altı ay sonrası için feshi 

ihbar etmesi, 

 - Kurucunun faaliyet Ģartlarını kaybetmesi, 

 - Kurucunun mali durumunun taahhütlerini karĢılayamayacak kadar zayıflaması, iflas etmesi 

veya tasfiye edilmesi, 

 - Fonun kendi mali yükümlülüklerini karĢılayamaz durumda olması ve benzer nedenlerle 

fonun devamının yatırımcıların yararına olmayacağının Kurulca tespit edilmiĢ olması 

hallerinde sona erer.  

Fonun sona ermesi halinde fon portföyünde yer alan varlıklardan borsada iĢlem görenler 

borsada, borsada iĢlem görmeyenler ise borsa dıĢında nakde dönüĢtürülür.  

 

10.2. Fon mal varlığı, içtüzük ve izahnamede yer alan ilkelere göre tasfiye edilir ve tasfiye 

bakiyesi katılma payı sahiplerine payları oranında dağıtılır. Tasfiye durumunda yalnızca katılma 

payı sahiplerine ödeme yapılabilir.  

 

10.3. Tasfiye iĢlemlerine iliĢkin olarak, Kurucu’nun Kurul’un uygun görüĢünü aldıktan 

sonra 6 ay sonrası için fesih ihbar etmesi durumunda söz konusu süre sonunda hala Fon’a iade 

edilmemiĢ katılma paylarının bulunması halinde, katılma payı sahiplerinin satıĢ talimatı 

beklenmeden pay satıĢları yapılarak elde edilen tutarlar Kurucu ve katılma payı alım satımı yapan 

kuruluĢ nezdinde açılacak hesaplarda yatırımcılar adına ters repoda veya Kurul tarafından uygun 

görülen diğer sermaye piyasası araçlarında nemalandırılır. Fesih ihbarından sonra yeni katılma 

payı ihraç edilemez. Tasfiye anından itibaren hiçbir katılma payı ihraç edilemez ve geri alınamaz. 

 

10.4. Kurucunun iflası veya tasfiyesi halinde Kurul, fonu uygun göreceği baĢka bir portföy 

yönetim Ģirketine tasfiye amacıyla devreder. Portföy Saklayıcısının mali durumunun taahhütlerini 

karĢılayamayacak kadar zayıflaması, iflası veya tasfiyesi halinde ise, kurucu fon varlığını Kurul 

tarafından uygun görülecek baĢka bir portföy saklayıcısına devreder. 

 

10.5. Tasfiyenin sona ermesi üzerine, Fon adının Ticaret Sicili'nden silinmesi için keyfiyet, 

kurucu tarafından Ticaret Sicili'ne tescil ve ilan ettirilir, bu durum Kurul’a bildirilir. 

 

XI.  KATILMA PAYI SAHĠPLERĠNĠN HAKLARI 
 

11.1.  Kurucu ile katılma payı sahipleri arasındaki iliĢkilerde Kanun, ilgili mevzuat ve 

içtüzük; bunlarda hüküm bulunmayan hâllerde 11/1/2011 tarihli ve 6098 sayılı Türk Borçlar 

Kanununun 502 ilâ 514 üncü maddeleri hükümleri kıyasen uygulanır. 

 

11.2. Fon’da oluĢan kar, Fon’un bilgilendirme dokümanlarında belirtilen esaslara göre 

tespit edilen katılma payının birim pay değerine yansır. Katılma payı sahipleri, paylarını Fon’a geri 

sattıklarında, ellerinde tuttukları süre için fonda oluĢan kardan paylarını almıĢ olurlar. Hesap 

dönemi sonunda ayrıca temettü dağıtımı söz konusu değildir.  
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11.3. Katılma payları müĢteri bazında MKK nezdinde izlenmekte olup, tasarruf sahipleri 

Kurucu’dan veya alım satıma aracılık eden yatırım kuruluĢlardan hesap durumları hakkında her 

zaman bilgi talep edebilirler.  

 

 

XII. FON PORTFÖYÜNÜN OLUġTURULMASI VE KATILMA PAYLARININ 

SATIġI 

 

12.1. Katılma payları fon izahnamesinin KAP’ta yayımını takiben izahnamede belirtilen 

usul ve esaslar çerçevesinde nitelikli yatırımcılara sunulur.  

 

12.2. Katılma payları karĢılığı yatırımcılardan toplanan para, takip eden iĢ günü 

izahnamede belirlenen varlıklara ve iĢlemlere yatırılır. 

 

Ġzahnamede yer alan bilgilerin doğruluğunu kanuni yetki ve sorumluluklarımız 

çerçevesinde onaylarız.  

 

09/09/2020 
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