KT PORTFOY YONETIMI A.S.
KT PORTFOY BIRINCi KATILIM SERBEST FON
iZAHNAME DEGISIKLIiGI

KT Portfdy Birinci Katilim Serbest Fon izahnamesinin 2.6.,2.7., 3.1., 3.2, 3.3., 5.5. ve 5.6.
maddeleri Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan alinan 17 /12 / 2020 tarih ve 12233903 - 305.04 — 13023
say1l1 izin dogrultusunda asagidaki sekilde degistirilmis olup, 3.4., 3.5., 3.6. numarali maddeler
izahname metninden ¢ikarilmistir.

ESKI SEKIL

2.6. Fon portfoyune, riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla, fonun tiiriine ve yatirim
stratejisine uygun olacak sekilde ve Kurulca belirlenecek esaslar ¢ercevesinde ve Yiiksek Danigma
Kurulu’nun onay verdigi, faiz icermeyen, tezgahisti (OTC) piyasalarda en az bir tarafin cayma
hakkini iceren s6z (vaad) ile altin, diger kiymetli madenler ve dovize dayali spot alig/satis ve
forward gibi vadeli islemler vb. tlrev araglar dahil edilebilir.

YENI SEKIL

2.6. Fon portfoyline, riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla, fonun tiiriine ve yatirim
stratejisine uygun olacak sekilde ve Kurulca belirlenecek esaslar gercevesinde ve Danigma
Kurulu’nun onay verdigi, faiz igermeyen, tezgahiistii (OTC) piyasalarda en az bir tarafin cayma
hakkini i¢eren vaad sozlesmeleri dahil edilebilir.

Nakit ihtiyact duyan fonun, ihtiya¢ duydugu nakdi karsilamak i¢in borsa disinda,
portfdyiinde yer alan herhangi bir varligi, taraflardan en c¢ok birinin tek tarafli baglayici vaadi ile
belli bir siire sonunda 6nceden tespit edilmis sartlarla geri alma taahhiidiinde bulunarak satmasi
miimkiindiir. S6z konusu islem, fon portfoyiinde yer alan varliklarin rayi¢ degerinin %10’una kadar
yapilabilir.

Nakit fazlaligini degerlendirmek isteyen fon, elindeki nakitlerle nakit ihtiyaci duyan
kurumlardan borsa disinda, portfoyiine alinabilecek varligi, taraflardan en ¢ok birinin tek tarafli
baglayici vaadi ile belli bir siire sonunda 6nceden tespit edilmis sartlarla geri satma taahhiidii ile
alarak nakit fazlaliklarini degerlendirebilir. S6z konusu islem, fon toplam degerinin en fazla
%10’una kadar yapilabilir.

Fon portfoytine ileri valorlii kira sertifikasi islemleri dahil edilebilir.

ESKI SEKIL



2.7. Fon hesabina murabaha islemi yapilabilir.

Gerektiginde fona likidite saglamak i¢in faizsiz finans ilkelerine uygun altin ve glimiis
disindaki maden alim satimi yontemiyle asagidaki adimlarindan olusan teverruk islemi
gergeklestirilir:

(a) Katilim bankasi, ilgili maden (metal) borsasindan pesin bedelle satin aldig1 madeni,
madenin pesin bedelinin lizerine mutabik kalinan karin ilavesi suretiyle fona vadeli olarak satar.

(b) Fon, katilim bankasindan satin aldig1 metali, ayn1 katilim bankasini vekil tayin ederek,
ilgili maden (metal) borsasinda (genellikle Londra Metal Borsasi’nda) sattirir ve nakde cevirtir.

(c) Fon, katilim bankasiyla anlasilan vadede, anlasilan vadeli alim bedelini belirlenen geri
6deme planina gore geri Oder.

Alim satima konu madenin sertifikalar1 katilim bankast adina dizenlenir. Madenin pesin
alinmast ile paraya c¢evrilmesi borsa dahilinde, katilim bankasinin fona vadeli satimi ise borsa
haricinde gerceklestirilir. Dolayisiyla, fonun talebi ile katilim bankasinin madeni satin almasi ve
sertifikalarinin katilim bankas1 adina diizenlenmesini miiteakip taraflarin vadeli alim satima iligskin
iradelerinin birlestigi ve vadeli alim satim isleminin tamamlandigi, mulkiyetin fona bu islemler
hiikiimleri tahtinda teslimsiz gectigi kabul olunur.

YENI SEKIL

2.7. Borsa dis1 vaad sozlesmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon portfoyiine
dahil edilir. Sozlesmelerin karsi taraflariin yatirim yapilabilir derecelendirme notuna sahip
olmasi, herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat
icermesi ve fonun fiyat aciklama donemlerinde gergcege uygun degeri lizerinden nakde
doniistiiriilebilir olmasi1 zorunludur.

Ayrica, borsa dist sozlesmelerin karsi tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir
kurum olmasi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde “giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile
degerlenmesi zorunludur.

Vaad sozlesmelerinin karsi tarafinin, yonetim kontrolii kamu kurum ve kuruluslarina ait
olan bir banka olmasi ve derecelendirme yapilabilmesi i¢in gerekli olan sartlar1 saglamamasi
halinde notun ilk defa alinmasima kadar gecen siirede anilan banka i¢in yatirim yapilabilir
derecelendirme notuna sahip olma sart1 aranmaz.

ESKI SEKIL

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay1 temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, doviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tiirev
sOzlesmelere iliskin tasinan pozisyonlarin degerinde, kar pay1 oraninda ve doviz kurlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin
detaylarina asagida yer verilmektedir:



a- Kar Payr Oram Riski: Fon portfoyline (katilma hesabi gibi) kara katilim olanagi
saglayan bankacilik tiriinlerinin (katilim hesab1 gibi) dahil edilmesi halinde, s6z konusu
tirlinlerin saglayacagi kar payimin miktarinda piyasalarda yasanabilecek kar payr oranlari
degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

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

3) Likidite Riski: Fon portfoylinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldirac Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arac (vadeli islem sozlesmeleri),
ileri valorlii kira sertifikasi dahil edilmesi ve altin alim iglemlerinde ve diger herhangi bir yontemle
kaldira¢c yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baslangic yatirimi ile baslangig
yatiriminin iizerinde pozisyon alinmast sebebi ile fonun baslangi¢ yatirirmindan daha yiiksek zarar
kaydedebilme olasilig1 kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugsmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum ici
etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dis1 etkenler
de olabilir.

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu
fonun bu varligin ve vadenin icerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar1 altinda belirli bir zaman
dilimi icerisinde ayni anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iligkileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

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

9) Kiymetli Madenlere iliskin Fiyat Riski: Fon portfoyiinde bulunan altin ve diger

kiymetli maden fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin deger
kaybetme olasiligini ifade etmektedir.

YENI SEKIL



3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile kira sertifikalarinin, ortaklik paylarinin ve diger menkul
kiymetlerin, déviz ve dovize endeksli finansal araclara dayali tiirev s6zlesmelere iliskin taginan
pozisyonlarin degerinde, kar payir oranlari, ortaklik payi fiyatlart ve doviz kurlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin
detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Kar Pay1 Oram Riski: Fon portfoytine kira sertifikasi ve katilma hesabi dahil edilmesi
halinde s6z konusu iiriinlerin saglayacagi kira/kar pay1 oranlarinda yasanabilecek dalgalanmalar
nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

c- Kiymetli Maden Fiyat Riski: Kiymetli madenlerin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfoyilin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir

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

3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Katihm Esash Islem Riski: Fon portfoyiine ileri valorlii kira sertifikalar: dahil edilmesi
halinde, baslangi¢c yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin iizerinde pozisyon alinmasi Sebebiyle,
baslangi¢ yatirrmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi katilim esasli islem riskini ifade
eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sireclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugsmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli iglemleri gibi kurum igi
etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi kurum dis1 etkenler
de olabilir.

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi sonucu
fonun bu varligin ve vadenin icerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar1 altinda belirli bir zaman
dilimi icerisinde ayni1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi/katilma paylariin satildigi donemden sonra
mevzuatta ve diizenleyici otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden
olumsuz etkilenmesi riskidir.



9) Ihracc Riski: Fon portfdyiine alinan varliklarin ihraggisinm yiikiimliiliiklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

ESKI SEKIL

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6l¢ciimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir
risk yonetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski 6l¢iimiinde Riske Maruz Deger yontemi kullanilir. Riske
maruz deger, fon portfdy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli bir donem dahilinde
maruz kalabilecegi en yiiksek zarar1 belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir. RMD
hesaplamasinda tek tarafli %99 giiven aralig1, 20 isgiinliik elde tutma siiresi, 250 isgiinii gézlem
stiresi kullanilir. Ancak olagan dis1 piyasa kosullarinin varligi halinde gézlem siiresi kisaltilir.

Kars1 Taraf Riski: Fon portfoyine dahil edilmesi planlanan 6zel sektor tarafindan ihrag
edilen kira sertifikalar1 ve tezgahiistii (OTC) piyasalarda en az bir tarafin cayma hakkini igeren s6z
(vaad) ile altin, diger kiymetli madenler ve dovize dayali spot alig/satis ve forward gibi vadeli
islemler dolayisiyla kars1 taraf riski dogmaktadir. Bu riski tasiyan finansal {iriinler i¢in ihragginin
kredibilitesi incelenir. Karsi taraf riskinin 6l¢timiinde ihragg1 hakkinda yeterli derecede mali analiz
ve arastirma yapildiktan sonra ihraggilar, uygulamada nicel ve nitel dlgiitlerden olusan etkin bir
derecelendirme sisteminden gecirilmektedir. Thraggilar i¢in nicel dlgiitler; karllik, borgluluk orani,
0z sermaye biiyiikliigli, sektoriindeki pazar payr gibi Olciilebilir degerlerden olusurken nitel
Olgiitler; kurumsal yonetim ile ilgili bagimsizlik, seffaflik, hesap verilebilirlik ve profesyonel
yonetim gibi Olgiilebilir olmayan degerlerden olusmaktadir. Derecelendirmeden sonra asgari
“yatirim yapilabilir seviyede” olan ihraggilarin sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilabilir. Bu
tir Uriinlerin ihraggisina kredi derecelendirme kuruluslar tarafindan verilmis kredi notu da
degerlendirmede kullanilir.

Likidite Riski: Fon portfoylinde yer alan finansal varliklarin belirli bir donemdeki ortalama
hacimleri, piyasanin ortalama islem hacmine oranlanarak her bir varlik bazindan likidite katsayis1
elde edilir. Fonun likidite katsayisi, fon portfoylinde yer alan varliklarin likidite katsayilar1 ve
agirliklar kullanilarak hesaplanir.

YENI SEKIL
3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin 6l¢ciimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir
risk yOnetim sistemi olusturulmustur.

Piyasa Riski: Fonun piyasa riski 6l¢iimiinde Riske Maruz Deger yontemi kullanilir. Riske
maruz deger, fon portfdy degerinin normal piyasa kosullar1 altinda ve belirli bir donem dahilinde
maruz kalabilecegi en yiiksek zarar1 belirli bir gliven araliginda ifade eden degerdir. RMD
hesaplamasinda tek tarafli %99 giliven araligi, 20 isgiinliikk elde tutma siiresi, en az 250 isgiinii



g6zlem siresi kullanilir. Ancak olagan dis1 piyasa kosullarinin varligi halinde gézlem siiresi
kisaltilabilir. RMD hesaplamalarina fon portfoyiinde yer alan tiim varlik ve iglemler dahil edilir.

Kars1 Taraf Riski: Bu riski tasiyan finansal iriinler ic¢in ihragginin/karst tarafin
kredibilitesi incelenir. Kars taraf riskinin 6l¢iimiinde ihrag¢t hakkinda yeterli derecede mali analiz
ve arastirma yapildiktan sonra ihraggilar, uygulamada nicel ve nitel dlgiitlerden olusan etkin bir
derecelendirme sisteminden gegirilmektedir. Thragcilar igin nicel dlgiitler; karlilik, borgluluk orani,
0z sermaye biylkligil, sektoriindeki pazar payi gibi Olciilebilir degerlerden olusurken nitel
oOlgiitler; kurumsal yonetim ile ilgili bagimsizlik, seffaflik, hesap verilebilirlik ve profesyonel
yonetim gibi Olglilebilir olmayan degerlerden olusmaktadir. Derecelendirmeden sonra asgari
“yatirim yapilabilir seviyede” olan ihraggilarin sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilabilir. Bu
tiir iirtinlerin varsa ihraggisina kredi derecelendirme kuruluslar tarafindan verilmis kredi notu da
degerlendirmede kullanilir.

Likidite Riski: Fon portfoyiinde yer alan finansal varliklarin belirli bir donemdeki ortalama
hacimleri, piyasanin ortalama islem hacmine oranlanarak her bir varlik bazindan likidite katsayis1
elde edilir. Fonun likidite katsayisi, fon portfoyiinde yer alan varliklarin likidite katsayilar1 ve
agirliklar1 kullanilarak hesaplanir. Ayrica, risk prosediiriinde likidite riski i¢in belirlenen limite
uygunluk devamli olarak takip edilir.

ESKI SEKIL

3.3. Kaldirac Yaratan islemler

Fon portfoyline kaldirag yaratan islemlerden, Yiiksek Danigma Kurulu’nun onay verdigi
tirev araclar dahil edilecektir.

Faiz iceren geleneksel tlrev araclar fon portfoyine dahil edilmeyecek olup, Yiksek
Danisma Kurulu’'nun onay verdigi tiirev araglar isbu Izahname’nin 2.6’nct maddesinde
ongorulenler gibidir.

YENI SEKIL

3.3. Kaldira¢ Yaratan Islemler
Fon portfoyiine kaldirag yaratan islem dahil edilmeyecektir.

CIKARILAN MADDE

3.4. Kaldira¢ yaratan iglemlerden kaynaklanan riskin dl¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar ¢ercevesinde goreli Riske Maruz Deger (RMD) yontemi kullanilacaktir. Fon portfoytiiniin
riske maruz degeri, referans alinan portfoyiin riske maruz degerinin iki katin1 asamaz.

CIKARILAN MADDE
3.5. Risk hesaplamalarinda referans portfoy olarak karsilastirma 6lg¢iitii kullanilir.

.CIKARILAN MADDE



3.6. Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayr1 hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldirag” denir. Fonun kaldirag limiti %100°diir.

ESKI SEKIL

5.5. Degerleme esaslarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen degerleme esaslar1 asagidaki gibidir:

1) Borsa disi tiirev arag¢ sozlesmelerine iliskin degerleme

Portféye alinmasi asamasinda tiirev ara¢ sozlesmelerinin degerlemesinde giincel fiyat
kullanilir.

Forward sozlesmelerinde giincel fiyat dayanak varligin spot fiyati baz alinarak hesaplanan
teorik fiyat ile degerlenmektedir. Dayanak varligin spot fiyati olarak, forward sézlesmenin
konusunun doviz olmast durumunda degerleme giiniindeki T.C. Merkez Bankas1 (islemin yoniine
gore alis ya da satis) doviz kuru kullanilacaktir. Bulunan spot degerler, degerleme giinii ile forward
islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL ve doviz piyasa orani ile
(dayanak varligin d6viz olmasi durumunda ise Bloomberg FRD sayfasindan alinacak “swappoint”
kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata ulasilacaktir. Farkli dayanak wvarliklarin kullanilmasi
durumunda ise piyasa fiyatin1 en iyi yansitacak yontemler kullamilir. Tezgahiistii forward
islemlerinin degerlemesine iligkin teorik fiyat kontroliine gerek bulunmamaktadir.

Spot islem ve akabindeki forward islem gincel fiyatinin hesaplanmasinda Reuters
ekranlarinda yer alan swappoint oranlar1 dikkate alinarak spot fiyat {izerine forward islem
hesaplamas1 yapilir. Tezgahiistii piyasada yapilan bu tiir islem nitelik agisindan pek ¢ok farkli form
altinda yapilabileceginden, genel olarak bu islemlerde kullanilan getiri orani, doviz kurlar1 ya da
diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler miimkiin oldugu ol¢iide belgelendirilecektir. Bu
dogrultuda, konusu para (d6viz) olan bu islemlerde, spot ve forward so6zlesmesine dayanak “Doviz
Cinsi”, “Vade Sonu Tarihi” ve “Vade Sonu Degisim Kuru” bilgileri fon muhasebe sistemine
girilerek forward s6zlesmesi tanimlanir. Tanimli bu s6zlesme baglaminda yapilan islemin girisinde
ise lizerine islem yapilan dovizin “Satin Alma Kuru” ve “Ddviz Miktar1” bilgileri girilerek fon i¢in
pozisyon alinir.

Degerlemede, Reuters ekranlarindaki “swap point” degeri fon degerlemesine esas baz
degere tekabiil etmektedir. Vade sonunda elde edilecek geliri belirleyen “swap point” degeri,
islemin vade giin sayisina boliinerek “glinliik swap point” degeri bulunur. Degerleme giiniine bagh
olarak, gecen giin sayisina gore lineer ilerletilmis “giinliik swap point” degerinin dovizin “Satin
Alma Kuruna eklenmesi ile “degerleme kuru” belirlenir. Spot alis/satis islemi ile portfdye giren
doviz, katilma hesab1 veya aliminda kullanildig: faizsiz yatirim aract TCMB doviz alis kuruyla
degerlenir.

2) Kamu ve/veya ozel sektor tarafindan yurt disinda ihrac edilen kamu ve/veya 0zel
kira sertifikalar
Kamu veya 6zel sektor tarafindan yurt disinda ihrag¢ edilen kira sertifikalarinin borsa
disindan portféye dahil edilmesi durumda s6z konusu varliklarin degerlemesinde, temiz fiyat
olarak saat 16:30-17:00’daki Bloomberg generic price alis fiyat1 (Bid Price) ve satis fiyat1 (Ask
Price) ortalamasi alinir. Degerlemede kullanilacak kirli fiyat, temiz fiyatin ilizerine degerleme
tarihine kadarki islemis faizsiz sertifikanin getirisi eklenmesi yoluyla bulunur.



Fiyati olmayan kamu veya 0Ozel sektor tarafindan yurt disinda ihra¢ edilen kira
sertifikalar1 i¢in ise ilgili piyasada en son yer alan temiz fiyat (alis fiyat1 ve satis fiyati ortalamasi)
almir. Degerlemede kullanilacak kirli fiyat, temiz fiyatin {izerine degerleme tarihine kadarki
islemis faizsiz sertifikanin getirisi eklenmesi yoluyla bulunur.

Tam is glinii olmayan giinlerde (TSI) 10:00-11:00 saatleri arasinda alinan agirlikli
ortalama fiyatlar kullanilir. Olaganiistii durumlarin meydana gelmesi halinde (6rnegin,
Bloomberg’den teknik nedenlerle fiyatlarin alinamamasi, vb.) kullanilacak fiyat, Yénetim Kurulu
karari ile belirlenir.

3) Fon portfoyiine borsa dis1 alim vaadiyle satim / satim vaadiyle alim islemlerinin
degerleme esaslari

Fon portfoyiine borsa dis1 “alim vaadiyle satim” / “satim vaadiyle alim” islemlerinin dahil
edilme kosullar1 Madde 2.6’da belirtilmistir. S6z konusu islemler piyasa fiyatini en dogru
yansitacak sekilde glivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle degerlenir. Bu kapsamda; sozlesmeler
islem giinii, Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan degerleme esaslarina uygun olarak portfoye
dahil edilir. S6z konusu varliklarin vadelerinin bir giinden daha uzun olmasi durumunda, fon
portfoyline dahil edildikten sonra, fonun fiyat aciklama donemlerinde, alim vaadiyle satim / satim
vaadiyle alim islemlerinin degerlemesinde, islemin yapildigi karst kurumun islem géren benzer
yapida ve vadeye sahip islemler i¢in giinliik olarak agikladigi katilim oranlar1 esas alinir; giincel
piyasa katilim oraninin bulunmadig1 durumlarda ise son degerlemede kullanilan fiyat i¢ verim orani
kullanilir.

YENI SEKIL

5.5. Degerleme esaslarina iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karart ile belirlenen degerleme esaslar1 asagidaki gibidir:

1) ileri Valérlii islemlerin Degerleme Esaslari:

Fon portfdyiine Danisma Kurulunca uygun goriilen ileri valorlii kira sertifikalar1 alinmasi
halinde, valor tarihine kadar diger kira sertifikalarinin arasina dahil edilmez. Ileri valorlii satilan
kira sertifikalar1 valdr tarihine kadar portfoy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam
eder. ileri valorlii kira sertifikalar1 alim ve satim islemleri ayr1 bir vadeli islem sdzlesmesi olarak
degerlenir. Islem tutarlar1 ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg olarak takip
edilir.

Ileri valérlii sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde ayni1 ydntemle hesaplanirken
islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansir. Ayni
valdrde ve ayn1 nominal degerde hem alig hem de satis yapilmis ise portfoy degeri tablosunda her
iki islem ayn1 degerde fakat alis islemi pozitif (+) satis islemi ise negatif (-) olarak gozikecektir.

Varsa degerleme giiniinde BIAS’da valor tarihi islemin valor tarihi ile ayn1 olan islemlerin
agirhikli ortalama kar pay1 orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS da ayn1 giin valorlii gerceklesen
islemlerin agirlikli ortalama kar pay1 orani, yoksa en son aym giin valorlii olarak islem gordiigi
giindeki ayni giin valorlii islemlerin agirlikli ortalama kar pay1 orani, bu da yoksa ihrag tarihindeki
bilesik kar pay1 orani kullanilarak hesaplanir.



2) Yurt disinda ihrag edilen kira sertifikalari:

Yurt disinda ihrag¢ edilen kira sertifikalarinin borsa disindan portféye dahil edilmesi
durumda s6z konusu varliklarin degerlemesinde, temiz fiyat olarak saat 16:30-17:00’daki
Bloomberg generic price alis fiyati (Bid Price) ve satis fiyati (Ask Price) ortalamasi alinir.
Degerlemede kullanilacak kirli fiyat, temiz fiyatin ilizerine degerleme tarihine kadarki islemis
faizsiz sertifikanin getirisi eklenmesi yoluyla bulunur.

Fiyat1 olmayan kamu veya 6zel sektor tarafindan yurt disinda ihrag edilen kira sertifikalari
icin ise ilgili piyasada en son yer alan temiz fiyat (alis fiyati ve satig fiyat1 ortalamasi) alinir.
Degerlemede kullanilacak kirli fiyat, temiz fiyatin lizerine degerleme tarihine kadarki islemis
sertifika getirisinin eklenmesi yoluyla bulunur.

Tam ig giinii olmayan giinlerde (TSI) 10:00-11:00 saatleri arasinda alinan agirlikli ortalama
fiyatlar kullanilir. Olaganiistii durumlarin meydana gelmesi halinde (6rnegin, Bloomberg’den
teknik nedenlerle fiyatlarin alinamamasi, vb.) kullanilacak fiyat, Yonetim Kurulu karar ile
belirlenir.

3) Borsa dis1 vaad sozlesmelerinin degerleme esaslari:

S6z konusu islemler piyasa fiyatini en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir
bir yontemle degerlenir. Bu kapsamda; s6zlesmeler islem giinii, Finansal Raporlama Tebligi’nde
yer alan degerleme esaslarina uygun olarak portfoye dahil edilir. S6z konusu varliklar, isleme ait
i¢c verim orani ile degerlenir.

Fon portfoyline vaad sdzlesmesi dahil edilmesi halinde 4.2. maddede belirtildigi {izere,
islem yapilan kurumda fon adina acilan hesaplarinda saklanir. Varliklar ve bunlarin degerleri
hakkinda gerekli bilgiler Portfoy Saklayicisi’na ve Takasbank’a aktarilir. S6z konusu bilgilere
Takasbank’1n erisimine imkan saglanir.

4) Taahhiitlii islemler Pazarinda Yapilan Islemlerin Degerleme Esaslar:

Fon portfoyiine ilk defa dahil edilen taahhiitli islemlerin Oncelikle maliyet bedeli ile
muhasebelestirilir. Borsada islem gérmekle birlikte taahhitli piyasa islemleri vade sonuna kadar
isleme ait i¢ verim orani ile degerlenir.

ESKI SEKIL

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

Kurucunun Risk Yonetimi Birimi veya dis hizmet alimiyla kullandigi Risk Yonetimi
firmasi tarafindan borsa dis1 tiirev ara¢ sozlesmelerinin “adil bir fiyat” icerip icermedigi; forward
sozlesmeler icin “Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu” ve tek
tarafli geri alim veya satim vaadi i¢eren sozlesmeler i¢in ise “Black&Scholes modeli, Binomial
model veya Monte-Carlo simiilasyonu” yontemleri kullanilarak hesaplanan teorik fiyat ile
degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilastirma yapilarak kontrol edilir. Risk Yonetimi
Birimi/Firmasi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu olmas1 halinde kotasyona
iliskin uygunluk bildiriminde bulunularak islem gergeklestirilir ve degerlemede kotasyon fiyati
kullanilir. S6z konusu varliklara iliskin alinan kotasyon bilgisinin hesaplanan teorik fiyat ile



uyumlu olmamasi halinde fiyat iyilestirilmesi i¢in karsi kuruma basvurulur. Iyilestirmeye ragmen
Risk Yonetim Birimi/Firmas1 tarafindan fiyata uygunluk verilememesi halinde, Yonetim
Kurulu'nun yazili ve gerekgeli karar1 ile alinan son fiyat iizerinden islem gergeklestirilir ve
degerlemede bu fiyat kullanilir. Alinan varliklar portfoye dahil edildikten sonra vade sonuna kadar
kars1 taraftan fiyat kotasyonu alinarak yukaridaki siire¢ tekrarlanir.

YENI SEKIL
5.6. Borsa disinda taraf olunacak sozlesmelere iligskin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdindeki Risk Yonetimi Birimi tarafindan vaad s6zlesmelerinin “adil bir fiyat”
icerip icermedigi; borsada islem goren benzer vade yapisina sahip sozlesmelerin getirisi ile
karsilagtirilarak kontrol edilir. S6zlesmenin getirisinin borsada islem goren benzer vade yapisina
sahip s6zlesmelerin ortalama getirisinden yiizde 20 daha diisiik olmamasi esastir.
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