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İŞ PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. FON SEPETİ ŞEMSİYE FONU’NA BAĞLı
İŞ PORTFÖY EMTİA YABANCI BYF FON SEPETİ FONU IZAHNAME

DEĞİŞİKLİĞİ

İş Portföy Yönetimi A.Ş. Fon Sepeti Şemsiye Forıu’na bağlı iş Porıfy Emtia Yabancı BYFFon Sepeti Fonu’nun (Fon) izahnamesinin 23., 2.4., 2.6., 3.1., 3.3., 5.5., 6.1., 6.2.. 6.3. ve 6.4.nolu maddeleri Sermaye Piyasası Kurulu’ndan alınan 1±11 2a2.otarih ve £42233903 -3pç. OL4 —43o33 sayılı izin doğrultusunda aşağıdaki şekilde değiştiril.miştir:

ESKİ ŞEKİL

2.3. Fon toplam değerinin en az 0’cSO’i devamlı olarak, yabancı borsa yatırım fonlannınkatılma paylanna yatırılacaktır. Fon yönetim stratejisi, farklı emtialara veya emtia gruplarınaBorsa Yatırım Fonları aracılığıyla yatırım yapabilmek, yatırımcının potansiyel kazancını farklıekonomik konjonktürlerde farklı ermis gruplarını öne çıkararak artırmaktır.
Fon sepeti fonu, “enerji”, “endüstriyel metaller” ve “tarım” alanına yatırım yapan borsayatırım fonlanna yatırım yapar. Eneıji alanındaki yatırım fonlarından petrol, doğalgaz ve benzinüzerine yatırım yapan borsa yatırım fonları seçilir. Endüstriyel Metaller alanındaki yatırımfonlanndan bakır. alüminyum, kurşun. nikel. kalay, çinko üzerine yatınm yapan borsa yatırımfonları seçilir. Tarım alanındaki yatırım fonlarından mısır, buğday. soya fasulyesi, pirinç, kahve.kakao, şeker ve pamuk üzerine yatırım yapan borsa yatırım fonları seçilir.
Bununla birlikte, yukarıda bahsi geçen tüm emtiaları belirli ağırlıklarla izleyen ermisendekslerini takip eden borsa yatırım fonlarına yatırım yapılır. Yatırım yapılacak olan borsayatırım fonlarının seçimi esnasında borsa yatırım fonunun işlem gördüğü para birimi, yatıranyaptığı eıntia grubu, geçmiş dönem performansı ve işlem gördüğü piyasa dikkate alınır.Fon portfyünün borsa yatırım fonları arasında dağıtılmasında yönetici, fonun yatırımamacı doğrultusunda global ekonomiyi ve eıntia borsalannı yakından takip edip fon dağılımınıperiyodik olarak revize eder. Yönetici, borsa yatırım fonlannın seçiminde yatırım amaçları.yatırım ilke ve teknikleri, geçmiş dönem performansları ve fiyat hareketlerindeki dalgalannıalandikkate alır. Yönetici ayrıca fon sepetine alınacak borsa yatırım fonlannın seçiminde: fonunbüyüklüğünü. fonu ihraç eden ve yöneten şirketi, yönetim tarzını, ücret ve giderlerini, portykompozisyon ve likiditesini göz önünde bulundurur.

Fon. piyasa koşullarını ve karşılaştırma ölçütünü dikkate alarak varlık dağılımını, madde2,4’te verilen asgari ve azanli sınırlamalar dhilindcbelirleyebilir. Fon portföyünün yönetiminde,madde 2.4’te belirtilerı fon porttöyüne alınacak varlıklara ilişkin oranlara ek olarak, Tebliğ’de yeralan ve madde 2,4’te belirtilmeyen diğer ilgili portföy sınırlamalan ve Kurul düzenlemeleri dedikkate alınır.

YENİ ŞEKİL

2.3. Fon toplam değerinin en az %8O’i devamlı olarak, yabancı borsa yatırım fonlannınkatılma paylanna yatırılacaktır. Fon yönetim stratejisi, farklı emtialara veya emtia gruplarınaBorsa Yatırım Fonlan aracılığıyla yatırım yapabilmek. yatınmcının potansiyel ka.zancını farklı..ıtkonomik konjonktürlerde farklı cmtia gruplarını öne çıkararak artırmaktır,
Fon sepeti fonu, “enerji”, “endüstriyel metaller” ve “altın, gümüş ve diğer4’ >‘ ına4eı>ler’slanına yatırım yapan borsa yatırım fonlarına yatırım yapar. Eneiji alanındakiŞiı1t ?etrol doğlzaz ve benzın uzenne )atınm ya’an borsa yatırım fonları
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EK-5

Endüstriyel Metaller alanındaki yatırım fonlanudan bakır, alüminyum. kurşun, nike!, kalay, çinkoüzerine yatırım yapan borsa yatırım fonlan seçilir. Kymetli madenler alanındaki yatırım altın,gümüş ve diğer kıymetli madenler üzerine yatırım yapan borsa yatırım fonlan seçilir.Bununla birlikte, yukanda bahsi geçen tüm emtialan belirli ağırlıklarla izleyen erntiaendekslerini takip eden borsa yatırım fonlarına yatırım yapılır. Yatırım yapılacak olan borsayatırım fonlarının seçimi esnasında borsa yatırım fonunım işlem gördüğü para bırımı atırımyaptığı emtia grubu, geçmiş dönem performansı ve işlem gördüğü piyasa dikkate alımı.Fon portföyünün borsa yatırım fonları arasında dağıtılmasında yönetici, fonun yatınmamacı doğrultusunda global ekonomiyi ve emtia borsalarım yakından takip edip fon dağılımınıperiyodik olarak revize eder. Yönetici, borsa yatırım fonlarının seçiminde yatırım amaçları.yatırım ilke ve teknikleri, geçmiş dönem performanslan ve fiyat hareketlerindeki dalgalanmalandikkate alır. Yönetici ayrıca fon sepetine alınacak borsa yatırım fonlarının seçiminde; fonunbüyüklüğünü, fonu ihraç eden ve yöneten şirketi, yönetim tanım, ücret ve giderlerini. portföykompozisyon ve likiditesini göz önünde bulundurur.
Fon, piyasa koşullarım ve karşılaştırma ölçütünü dikkate alarak varlık dağılımını, madde2.4’te verilen asgari ve a.zami sınırlamalar dğhilinde belirleyebilir. Fon portfbyünün yönetiminde,madde 2.4’te belirtilen fon portföyüne alınacak varlıklara ilişkin oranlara ek olarak, Tebliğ’de yeralan ve madde 2.4’te belirtilmeyen diğer ilgili portfby srnırlamaları ve Kurul düzenlemeleri dedikkate alınır.

ESKİ ŞEKİL

2.4. Yönetici tarafından. Fon portlbyünde yer alabilecek arlık ve işlemler için belirlenmişasgari ve azarni sınırlamalar aşağıdaki tabloda gösterilmiştir.

VARLIK ve İŞLEM TÜRÜ Asgari % Azami
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Yabancı Eorsa Yatırım Fonu Katılıiıa Paylan 80 100Kamu/Özel Sektör Borçlanma Araçları
-____________iQi!i!Z. .

Takasban.k Para Piyasası işlemleri 0Yatırım Fonu Katılma Paylan ve Yatırım Ortaklığı ?!yia_.Z_..ı_L.i9_.JVadeli Mevduat/Katılma Hesapları (Altın mevduatı ve altın katılma 0 10hesabı_dahil)
Yabancı Ortaklık Paylan ve Amerikan (ADR) ve Global (GDR) 0 20Depo Sertifikalan___

• Yabancı Kamu Özel Sektör Borçlanma Araçları
GayrimenkulSertifikalan
Ahırı ve Kştıetli Madenler 0

Q_. J9jpotek ve Varlık Teminatlı Menkul Kıymetler
1 O 20jpotcjeveVarlığaDayı Menkul >2petler -- -

-ıYpılandınlmışYatrnmAraçlan fl 0

* yönetici tarafından. Fon portföyünde yer alabilecek varlık ve işlemler için(t1elır1eıimı..aŞarı e anını sımriamalar aşağıdaki tabloda gostenimıştıru
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ESKİ ŞEKİL

Asgari % AnınI

2.6. Portföye dskten korunma ve veya yatırım amacıyla faiz, pay, pay endeksi. üzerindendüzenlenmiş kaldıraç yaratan işlemler dahil edilebilir. Fon portföyüne alınan 3.3. maddesindetanımlanan kaldıraç yaratan işlemlerin fonun yatırım stratejisine uygun olması zorunludur.Kaldıraç yaratan işlemlerin pozisyonlarmın hesaplanmasmda. Rehber’in “fon türlerine ilişkinkonol” başlığında yer alan sınırlamalara uyulur.

YENİ ŞEKİL

2.6. ?ortföye riskten korunma ve veya yatınm amacıyla altın ve diğer kıymetlimadenler, döviz, faiz, pay, pay endekslerine dayalı tüm’ araç (vadeli işlem ve opsiyonsözleşmeleri), saklı türev araç, swap sözleşmesi, varant, sertifika, ileri valörlü kıymetlimaden, kira sertifikaları, tahviLibono işlemleri ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraçyaratan ben2eri işlemler dahil edilebilir. Fon portföyüne alınan 3.3. maddesinde tanımlanankaldıraç yaratan işlemlerin fonun yatırım stratejisine uygun olması zorunludur. Kaldıraç yaratanişlemlerin pozisyonlarmın hesaplanmasında, Rehber’m fon türlerine ilişkin kontrol” başlığındayer alan sınırlamalara uyulur.

ESKİ ŞEKİL

3.1. Fonun maruz kalabileceği riskler şunlardır:

o3) P’1asa Riski: Piyasa riski ile borçianmayı temsil eden finansal araçların, ortaklık
iş4Şr mewJ kymtle doız ve dovıze cndekslı finansal araçlara da) alı nŞre

••
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VARLIK ve İŞLEM Tfl(Ü

____

%Yabincı Borsa Yatırım Fonu Katılma ıaylarıiö 1 1001 Kamu Özel Sektör Borçlanma Araçları 0 20Jsp1eml
Takasbank Para Piyasası İşlemleri

—_________ 0 20
Fonu Katılma Paylan ‘e Yatırım Ortaklığı Paylan J_20Yabancı Ortaklık Payları ve Amerikan (ADR) ve Global (GDR) 0 20Depo Sertifikaları

Yabancı Kamu’Özel Sektör Borçlanma Araçları 0 20Alün,GümflşveKıtliMadenler
. Z_2.QHjpotek ve Varlık TeminatI’ Menkul Kıymetler 0 20Ipoteğe ve Varlığa Dayalı Menkul Kıymetler 0 — 20Borsa Yatırım Fonu Katılma Payları ile Yatırım Ortaklığı 0 20Payları

Kamu/Özel Sektör Dış Borçlanma Araçları (Eurobond) 20Vadeli Mevduat1Katılma Hesapları (Altın mevduatı ve altın 0 10katılma hesabı dahil)
GayrimenkulSertifikaları 0 10Aracı Kuruluş ve Ortaklık Varantları, Sertiflkalar 0 10Yapılandınimış Yatırım Araçları 0 10_Yerlı ve/veya ‘t abancı Kira Sertıfikalan
Aracı Kuruluş ve Ortaklık Varantları, Sertifikalar 0 l0
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sözleşmelere ilişkin taşınan pozisyonlann değerinde, faiz oranları, ortaklık payı fiyatları ve dövizkurlarındaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Sözkonusu risklerin detaylanna aşağıda yer verilmektedir:

a- Faiz Oranı Riski: Fon porıföyüne faize dayali varlıkların (borçlanma aracı, ters repovb) dahil edilmesi halinde, söz konusu varlıklann değerinde piyasalarda yaşanabilecek faizoranlan değişimleri nedeniyle oluşan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfbyüne yabancı para cinsinden varlıkların dahil edilmesi halinde.döviz kurlarında meydana gelebilecek değişiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacağı zararolasılığını ifade etmektedir.

e- Ortakhk Payı Fiyat Riski: Fon portföyiine ortaklık payı dahil edilmesi halinde, Fonportföyünde bulunan ortaklık paylarının fiyatlarında meydana gelebilecek değişiklikler nedeniyleportüiyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir,

2) Karşı Taraf Riski: Karşı tarafın sözleşmeden ka>ııaklanan yükümlülüklerini yerinegetirmek istememesi ve veya yerine getirememesi veya takas işlemlerinde ortaya çıkanaksaklıklar sonucunda ödemenin yapılamaması riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portföyünde bulunan finansal varlıkların istenildiği anda piyasafiyatından nakde dönüştürülememesi halinde ortaya çıkan zarar olasılığıdır.

4) Kaldıraç Yaratan İşlem Riski: Fon porıföyüne türe’ araç (vadeli işlem ve opsiyonsözleşmeleri), saklı tiirev araç, swap sözleşmesi. yaranı, sertifika dahil edilmesi, ileri valörlütahvil/bono ve altın alım işlemlerinde e diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç yaratan benzeriişlemlerde bulunulması halinde, başlangıç yatınmı ile başlangıç yatınmının üzerinde pozisyonalınması sebebi ile fonun başlangıç yatınmından daha yüksek zarar kaydedebilme olasılığıkaldıraç riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel süreçlerindeki aksamalarsonucunda zarar oluşması olasılığını ifade eder, Operasyonel riskin kaynakları arasındakullanılan sistemlerin yetersizliği, başarısız yönetim. personelin hatalı ya da hileli işlemleri gibikurum içi etkenleıin yanı sıra doğal afetler, rekabet koşulları, politik rejim değişikliği gibi kurumdışı etkenler de olabilir.

6) Yoğunlaşma Riski: Belli bir varlığa ve veya vadeye yoğun yatırım yapılması sonucufonun bu varlığın ve vadenin içerdiği risklere maruz kalmasıdır.

7) Korelasyon Riski: Farklı finansal varlıklana piyasa koşulları altında belirli bir zamandilimi içerisinde aynı anda değer kazanması ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farklıfinansal varlığın birbirleri ile olan pozitif veya negatif yönlü ilişkileri nedeniyle doğabilecek zararihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildiği dönemden sonra mevzuatta ve düzenleyiciotoritelerin düzenlemelerinde meydana gelebilecek değişiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.

9)Etlk Risk Dolandıncılık sutstımal zımınete para geçirme hırsızlık gibi nedenler ıle4’ ş’ ,.;,baÇdzaraM uğratabileeek kasıtlı eylemler ya da Fon’un itibarını olumsuz etkileyecek suçların(ft.ŞŞı» işa para aklanması) ışlenmesı nskıdır
‘,\
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EK-5

10) Kıymetli Madenlere Yatınm Yapilmasından Kaynaklanan Risk: Fonportföyünde bulunan altın ve diğer kıymetli maden fiyatlarında meydana gelebilecekdeğişiklikler nedeniyle portföyün değer kaybetme olasılığını ifade etmektedir.

11) Baz Riski: Vadeli işlem kontratlannın cari değeri ile konu olan ilgili finansal
enstrürnan spot fiyatının aldığı değer arasındaki fiyat farklılığı değişimini ifade etmektedir.Sözleşmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine eşit olmaktadır. Ancak
fon portfbyü içerisinde yer alan ilgili vadeli finansal Ğnstrümanlarda işlem yapılan tarih ile vadesonu arasında geçen zaman içerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlarnadan farklıolabilmektedir, Dolayısı ile bunda Bn Değer’in sözleşme ‘adesi boyunca göstereceği değişimriskini ifade etmektedir.

12) Teminat Riski: Türe’ araçlar üzerinden alınan bir pozisyonun güvencesi olarakalınan teminatin, teminatı zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya göredeğerleme değerinin beklenen türev pozisyon değerini karşılayanaması veya doğrudan.teminatın niteliği ile ilgili olumsuzlukların bulunması olasılığının ortaya çıkması durumudur.

13) Opsiyon Duyarlılık Riskleri: Opsiyon portfbylerinde risk duyarhlıkları arasında,işleme konu olan spot finansal ürün fiyat değişiminde çok farklı miktarda risk duyarlılıkdeğişimleri yaşanabilmektedir. Delta: opsiyonun yazıldığı ilgili finansal varlığın fiyatrndaki birbirim değişrnenin opsiyon prirninde oluşturduğu değişimi göstermektedir. Gamma; opsiyonunilgili olduğu varlığın fiyatındaki değişimin opsiyonun deltasında meydana getirdiği değişimiölçmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varlığının fiyat dalgalanmasındaki birim deişirninopsiyon priminde oluşturduğu değişimdir. Theta: risk ölçümlerinde büyük önem taşıyan zamanfaktörünü ifade eden gösterge olup, opsiyon fiyatının vadeye göre değişiminin ölçüsüdür. Rhoise faiz oranlarındaki yüzdesel değişimin opsiyonun fiyatında oluşturduğu değişimin ölçüsüdür.

14) Yapıiandırılnuş Yatırınıfflorçlanma Araçları Riskleri: YapılandırılnıışYatınm Borçlanma Araçlarının değeri ve dönem sonu getirisi faiz ödemesinin yanında dayanakvarlığın piyasa performansına bağlıdır. Yapılandınimış Yatırım/Borçlanma Araçlarının dayanakvarlıkları üzerine oluşturulan srratejilerin getirisinin ilgili dönemde negatif olması halinde.yatınmcı vade sonunda hiçbir itfa geliri elde edemeyeceği gibi, performansla orantılı olarak vadesonunda elde edilen itfa tutan nominal değerden daha düşük de olabilir.

Bununla birlikte, Yapılandınlmış Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük fiyat oluşumundapiyasa faizlerinde yaşanabilecek değişimler ve dayanak varlık fiyat değişimleri de etkiliolabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlık fiyatında yaşanabilecek dalgalanrnalarYapılandınlmış Yatınm/Borçlanma Araçlarının günlük değerlemesini etkileyebilmektedir.Fonun Riske Maruz Değer (RMD) hesaplamalannda türcv araçlarla birlikte YapılandınimışYatırım/Borçlanma Araçlarından kaynaklanan piyasa riskleri de dikkate alınır.

Yapılandırılmış Yatırım/Borçlanma Araçlan yatınmı yapılması halinde karşı taraf riski demevcuttur. Karşı taraf riski, ihraççı kurumun YatırımlBorçlanma Aracından kaynaklananyükümlülüklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Karşı taraf riskini minirnum seviyedetutabilmek adına. Yapılandırılmış YatınmlBorçlanına Araçları yatınmlannda ihraççının ve veya
aracının Fon Tebliği’nin 32’nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip

.Uıüsı vekoşulu aramr.
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3.1. Fonun maruz kalabileceği riskler şunlardır

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borçianmayı temsil eden finansal araçların, ortaklıkpaylarının, diğer menkul kıymetlerin, döviz ve dövize endeksli finansal araçlara dayalı türev
sözleşmelere ilişkin taşınan pozisyonlann değerinde, faiz oranlan. ortaklık payı fiyatları ve döviz
kurlarındaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Sözkonusu risklerin detaylanna aşağıda yer verilmektedir:

a- Faiz Oranı Riski: Fon portföyüne faize dayalı varlıklann (borçlanma aracı, ters repo
vb) dahil edilmesi halinde, söz konusu varlıkların değerinde piyasalarda yaşanabilecek
faiz oranları değişimleri nedeniyle oluşan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portföyüne yabancı para cinsinden varlıkların dahil edilmesi halinde.
döviz kurlannda meydana gelebilecek değişiklikler nedeniyk Fon ‘un maruz kalacağı
zarar olasılığını ifade etmektedir.

e- Ortaklık Payı Fiyat Riski: Fon porıf’öyüne ortaklık pa>ı dahil edilmesi halinde. Fon
portföyünde bulunan ortaklık paylarının fiyatlarında meydana gelebilecek değişikliklernedeniyle portf’öyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir.

d- Kıymetli Maden ve Emtia Riski: Kıymetli madenlere doğrudan yaurım yapılmasıveya kıymetli madenler ile emriaya dayalı sermaye piyasası araçlannın fon portfdytlnedahil edilmesi halinde, kıymetli madenlerin veya etntiaların fiyatlarında meydanagelebilecek değişiklikler nedeniyle portyün değer kaybetme olasıliğını ifade etmektedir.

2) Karşı Taraf Riski: Karşı tarafIn sözleşmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerinegetinnek istememesi ve:veya yerine getirememesi veya takas işlemlerinde ortaya çıkanaksaklıklar sonucunda ödemenin yapılamaması riskini ifade etmektedir.

3) Ukidite Riski: Fon portfbyünde bulunan finansal vurlıkların istenildiği anda piyasafiyatından nakde dönüştürülememesi halinde ortaya çıkan zarar olasılığıd].r.

4) kaldıraç Yaratan İşlem Riski: Fon portföyüne türev araç (vadeli işlem ve opsiyonsözleşmeleri). saklı türev araç, swap sözleşmesi. varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valörlütahvil bono ve altın ve diğer kıymetli madenler alım işlemlerinde ve diğer herhangi bir yöntemlekaldıraç yaratan benzeri işlemlerde bulunulması halinde, başlangıç yatınmı ile başlangıçyatınmının üzerinde pozisyon alınması sebebi ile Forı’un başlangıç yatırırmndan daha yüksekzarar kaydedebilıne olasılığı kaldıraç riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, Fon’un operasyonel süreçlerindeki aksamalarsonucunda zarar oluşması olasılığını ifade eder, Operasyonel riskin kaynaklan arasında kullanılansistemlerin yetersizliği, başarısız yönetim, personelin hatalı ya da hileli işlemleri gibi kurum içietkenlerin yanı sıra doğal afetler, rekabet koşullan, politik rejim değişikliği gibi kurum dışıetkenler de olabilir.

6)»ğunlaşma Riski: Belli bir varlığa\e.veya vadeye yoğun yatırım yapılması sonucu.7 . Fo’un’bu vlığın ve vadenin içerdiği risklere maruz kalmasıdır.
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7) Korelaıon Riski: Farklı fınansal vaslıkların piyasa koşulları altında belirli bir zamandilimi içerisinde aynı anda değer kazanması ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farklıfinansal varlığın birbirleri ile olan pozitif veya negatif yönlü ilişkileri nedeniyle doğabilecek zararihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun katılma paylarının satılmaya başladığı dönemden sonra mevzuatıave düzenleyici otoritelerin düzenlemelerinde meydana gelebilecek değişiklerden olumsuzetki lenmesi riskidir.

9) Ihraççı Riski: Fon porıföyüne alınan varlıklann ihraççısının yükümlülüklerini kısmetiveya tamamen zamanında yerine getirememesi nedeniyle doğabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Etik Risk: Dolandıncıjık, suistimal, zimınete para geçirme, hırsızlık gibi nedenler ileFon’u zarara uğratabilecek kasıtlı eylemler ya da Fon’un itibarım olumsuz etkileyecek suçların(örneğin, kara para aklanması) işlenmesi riskidir.

11) Baz Riski: Vadeli işlem kontratlannın cari değeri ile konu olan ilgili finansalenstrüman spot fiyatının aldığı değer arasındaki fiyat farklılığı değişimini ifade etmektedir.Sözleşmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine eşit olmaktadır. Ancakfon porıföyü içerisinde yer alan ilgili vadeli finansal ensırümanlarda işlem yapılan tarih ile vadesonu arasında geçen zaman içerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik fiyatlamadan farklıolabilmektedir. Dolayısı ile burada Baz Değer’in sözleşme vadesi boyunca göstereceği değişimriskini ifade etmektedir.

12) Te a Riski: Türev araçlar üzerinden alınan bir pozisyonun güvencesi olarakalınan teminatm. teminatı zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya göredeğerleme değerinin beklenen türev pozisyon değerini karşılayamaması veya doğrudan, teminatınniteliği ile ilgili olurnsuzluklann bulunması olasılığının ortaya çıkması durumudur.

13) Opsiyon Duyarlılık Riskleri: Opsiyon portföylerinde risk duyarlılıkları arasında.işleme konu olan spot finansal ğrün fiyat değişiminde çok farklı miktarda risk duyarlılıkdeğişimleri yaşanabilmektedir. Deha: opsiyonun yazıldığı ilgili finansal varlığın fiyatındaki birbirim değişmenin opsiyon priminde oluşturduğu değişimi göstermektedir. Gamma; opsiyonunilgili olduğu varlığın fiyatrndaki değişimin opsiyonun deltasında meydana getirdiği değişimiöçmektedir. Vega: opsiyonun dayanak varltğırırn fiyat dalgalanniasındaki birim değişiminopsiyon priminde oluşturduğu değişimdir. Theta; risk ölçümlerinde büyük önem taşıyan zamanfaktörünü ifade eden gösterge olup, opsiyon fiyatının vadeye göre değişiminin ölçüsüdür. Rho isefaiz oranlanndaki yüzdesel değişimin opsiyonun fiyatında oluşturduğu değişimin ölçüsüdür.

14) Yapılandırlmış Yatırım/Borçlanma Araçları Riskleri: YapılandınimışYatırım/Borçlanma Araçlarının değeri ve dönem sonu getirisi faiz ödemesinirı yanında dayanakvarlığın piyasa performansına bağlıdır. Yapılandınlmış Yatınm/Borçlanma Araçlarının dayanakvarlıkları üzerine oluşturulan stratejilerin getirisinin ilgili dönemde negatif olması halinde,yatınmcı vade sonunda hiçbir itfa geliri elde edemeyeceği gibi, perfornıansla orantılı olarak vadesonunda elde edilen itfa tutan nominal değerden daha düşük de olabilir.

junun)a birlikte, Yapılandınlrnış Yatırım/Borçlanma Araçlarının günlük fiyat oluşumunda
i şiyasa fizlerinde yaşanabilecek değişimler ve dayanak varlık fiyat değişimleri de etkili,.o’fqiln?ktedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varlık fiyatında yaşanabilecek dalgalanralar%ndışYatınm/BorçJanma Araçlarının günlük değerlemesmı etKılçyebılmel
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Fon’uıı Riske Maruz Değer (RIv1D) hesaplamalanuda rürev araçlarla birlikte YapılandırılmışYatırım Borçlanma Araçlarından kaynaklanan piyasa riskleri de dilckate alınır.

Yapılarıdınimış YatırımıBorçianma Araçları yatırınıı yapılması halinde karşı taraf riski demevcuttur. Karşı taraf riski, ihraççı kurumun Yatırım Borçlanma Aracından kaynaklananyükümlülüklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Karşı taraf riskini minimum seviyedetutabilmek adına, Yapılandırılmış YatınmfBorçlanma Araçlan yatırımlarında ihraççının ve veyavarsa yat,rımracının Fon Tebliği’nin 32’nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahipolması ve koşulu aranır.

ESKİ ŞEKİL

3.3. Kaldıraç Yaratan işlemler; Fon portföyüne kaldıraç yaratan işlemlerden; altın.döviz. faiz. pay, pay endekslerine dayalı türeı’ araç (vadeli işlem ve opsiyon sözleşmeleri), saklıtüre;’ araç, swap sözleşmesi, varant, sertifika, ileri valörlü tahvil/bono işlemleri dahil edilecektir.

YENİ ŞEKİL

33. Kaldıraç Yaratan işlemler: Fon portföyüne kaldıraç yaratan işlemlerden; altın vediğer kıymetli madenler, döviz, faiz, pay, pay endekslerine dayalı türe’ araç (vadeli işlem veopsiyon sözleşmeleri), saklı türe’ araç. swap sözleşmesi. vararıt. sertifika, ileri valörlü kıymetlimaden, kira sertifikaları, tahvil/bono işlemleri ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraçyaratan benzeri işlemler dahil edilecektir.

ESKİ ŞEKİL

5.5. Borsa dışında taraf olunan türev araç ve swap sözleşmeleri. yapılandınimışyatırım/borçlanma araçlarına ilişkili olarak. Finansal Raporlama Tebliği uyannca TMS TFRSdikkate alınarak Kurucu yönetim kurulu katan ile belirlenen değerleme esasları aşağıdaki gibidir:
Türe’ araç ve swap sözleşmelerinin güncel piyasa fiyatının değerlemede esas alınması,güncel piyasa fiyatının bulunmadığı durumlarda ise söz konusu varlıkların spot fiyatı baz alınarakhesaplanan teorik fiyat üzerinden değerlennıesi esastır.
Borsa dışında taraf olunan türe;’ araç ve swap sözleşmelerinin fiyatları. Fon Hizmet Birimitarafından hesaplanarak portfby yönetiminden bağımsız Risk Yönetimi Birimine doğrulanmaküzere iletilmektedir. Risk Yönetimi Birimi, veri sağlayıcılann yayınladığı piyasa fiyatları veyayeterli ve kabul görmüş bir fiyatlama modeli kullanarak ilgili fiyatların “adil bir fiyat” içerdiğininkontrolünü gerçekleştirmektedir.

• Opsiyon sözleşmeleri;

Söz konusu varlıklar fon portfbyüne dahil edilmeden önce alınan kotasyon bilgisi RiskYönetimi Birimi ile paylaşılır. Sözleşmenin ‘adil bir fiyat” içerdiğine ilişkinhesaplamalarda Kuracunun Risk Yönetimi Prosedürü Yönetmeliği’nde belirtilen esaslarauyulur. Hesaplama için döviz opsiyonlannda Bloomberg OVML, hisse ve endeksiyonlannda Bloomberg OVME sayfaları ya da Kurucu nezdinde geliştirilen
,choles modeli. Binomial model veya Monte-Carlo simülasyonu ile fiyatlamaya

s$layan içsel sistemlerden sözleşmeye uygun olanı kullanılacaktır. Risk Yönetimitatfındanhespİananteorik4>ati1ekotasyonunuyuınluolması halinde kotasyona
ii
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ilişkin uygunluk bildiriminde bulunularak işlem gerçekleşti nur ve değeri emede kotasyonfiyatı kullanılır.

Söz konusu varlıklara ilişkin alınan kotasyon bilgisinin hesaplanan teorik fiyat ile uyumluolmaması halinde fiyat iyileştirmesi için karşı kuruma başvurulur. İyileştirmeye rağmenRisk Yönetimi Birimi tarafından fiyata uyguniuk verilmemesi halinde, YönetimKurulunun yazılı ve gerekçeli kararı ile alınan son fiyat üzerinden işlem gerçekleştirilirve değerlemede bu fiyat kullanılır.

Anılan varlıklar portföye dahil edildikten sonra vade sonuna kadar kaişı taraftan fiyatkotasyonu alındığı her durumda yukarıdaki prosedür tekrarlanır. Milan varlıklar porıröyedahil edildikten sonra vade sonuna kadar fiyat kotasyonu bulunmadığı durumlarda FonHizmet Birimi tarafından hesaplanan değerleme fiyatı, Kurucu nezdindeki portf’dyyönetiminden bağımsız Risk Yönetimi Birimine doğmlanmak üzere iletilmektedir. RiskYönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindanbildirilen fiyatın uyumlu olması halinde Fon Hizmet Birimine fiyata ilişkin uygunlukbildiriminde bulunularak değerlemede bu fiyat kullanılır.

Risk Yönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan t
hesaptanan değerleme fiyatının uyumlu olmaması halinde değerlemede Risk yönetimiBirimi tarafından bildirilen fiyat kullanılır.

Fonvard sözleşmeleri:

Tczghtisrü forward işlemler dayanak varlığın spot fiyatı bar alınarak hesaplanan teorikfiyat ile değerlenmektedir. Dayanak varltğın spot fiyatı olarak Finansal RaporlamaTebliğinin 9. maddesinde yer alan esaslara uyularak elde edilen spot fiyat, değerlemegünü ile forward işlemin ‘ade tarihi arasındaki gün sa>sına tekabül eden uygun faiz oranıile ilerletilerek teorik fiyata ulaşılmaktadır. Dayanak varlığın hisse senedi oLmasıdurumunda taşıma maliyeti uyarınca ilgili hisse senedinin yıllıklandınlmış temettü verimide hesaplamada dikkate alınmaktadır.

Swap sözleşmeleri:

Tezgahüstü piyasada yapılan swap işlemi nitelik açısından pek çok farklı form altındayapılabileceğinden. genel olarak bu işlemlerin yerel faiz, yabancı para cinsinden faiz.döviz kurları ya da diğe! değerleme faktörleri hakkındaki bilgiler mümkün olduğu ölçüdebelgelendirilecektir. Değerleme açısından aynı sonucu verecek olan gerek tahvilfiyatlaniası yöntemi gerekse de FRA (Forward Rate Agreement) yöntemi gibi bugünküdeğer hesaplama yöntemleri kullanılabilecektir.

Bu doğrultuda,

- Konusu para (döviz) olan swap işlemlerinde. a!ış yapılan döviz cinsi değerlernegünü ilan edilen TCMB alış kuru ile, swap sözleşmesi kapsamında vade sonundasatılacak döviz ise. değerleme günündeki TCMB döviz kuru (işlemin yönüne görealış veya satış) esas alınarak, Bloomberg FRD sayfasından alınacak ilgili vadeye,-tekabül eden satış (ask) fiyatının değerleme günündeki TCMB tarafından 9an4ilen kura (işlemin yönüne göre alış veya satış kuru) “swappoint’ eklenmesi ile.4
‘‘. hesaulanan değerleme kuru,
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> Konusu faiz olan swap işlemleriade, Bloomberg. Reuters gibi bağımsız vegüvenilir veri sağlayıcılardan elde edilen ilgili para birimlerinin LIBOR e zımnifaiz oranları baz alınarak yürütülen değerlenıe fiyatı

ile hesaplamr.
Yapılandırılm.ış Yatırım/Borçlanma Araçları:

Fonun sııatejisine uymak kaydıyla alınan yapılandınlmış yaurnnıborçlanma araçlarının 1seçiminde genel olarak borsada işlem görme şartı aranıs. Ancak Türkiye’de ihraç edilmişyapılandırilmış yatınınlborçlannıa araçları için fiyatının veri dağıtım kanallan vasıtasıylailan edilmesi halinde bu şart aranmayabilir,
İlgili kıymette işlem geçmemesi halinde son fiyat (borsada hiç işlem geçmemesi halindenitelikli yatırınıcılara arz/halka arz fiyatı)ku]lamlır. Borsada işlem görmeyen ancak veridağıtım kanalları aracılığıyla fiyatı ilan edilen yapılandınimış yatınm araçları içindeğerlemede güncel fiyat kullanılır,
Kredi temerrüdüne dayalı borçlanma aracı ve veya benzer yapıdaki borçlanma araçlarıiçin borsada işlem görme şartı aranır. İlgili varlıkların değerlemesinde borsada geçen sonfiyat veya bulunması halinde veri dağıtım kanalları aracılığıyla ilan edilen güncel fiyatkullanılır,

Yabancı Hisse Seııedi, Yabancı Yatıntn Fonu Katılma Paylan ve Borsa Yatırım Fonu
Katılma Payları:

Yabancı hisse senedi, yabancı piyasalarda işlem gören: yatınm fonu katılma payları. borsayatırım fonu katılma payları ve yaıırım ortaklıklannın paylarının değerlemesinde.değerleme tarihindeki Bloornberg seri dağıtım ekranlanndan TSI 16.30-17.00 arasındakifiyatlann ortalaması kullanılır. Değerleme günü borsada işlem geçmemesi halinde sonişlem tarihindeki değerleme fiyatı kullanılacaktır.
• Yabancı Tahvil. Eurobond ve Yabancı Kira Sertifıkaları (Sukuk)

Yabancı TahviL Eurobond ve Yabancı kira sertifıkalannın değerlemesinde, Bloombergveri dağıtım ekranlanndan TSI 16:30 - 17:00 arasında alınan alış ve satış fiyatkotasyonlarının ortalamasına (temiz fiyat), fon fiyatı hesaplanacak gün itiban ilebirikmiş kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullanılır. Bu hesaplama, tamiş günü olmayan günlerde söz konusu kıymetın işlem gördüğü son işlem gününe aitkapanış fiyatı (temiz fiyat) kullanılarak yapılır. Kotasyon bulunmaması durumunda isedeğerlemede kullanılacak kirli fiyat, bir önceki günün kirli fiyatının ertesi iş gününe içverinıle ilerletilmesiyle elde edilir.

YENİ ŞEKİL

5.5. Borsa dışında taraf olunan Wrev araç ve swap sözleşmeleri. yapılandınlmışyatırım/borçlanma araçlarına ilişkin olarak, Finansal Raporlama Tebliği uyarınca TMS’TFRSdikkate alınarak Kurucu yönetim kumlu kararı ile belirlenen değerlenıe esasları aşağıdaki gibidir:Türev araç ve swap sözleşmelerinin güncel piyasa fiyatının değerlemede esas alınması,güncel piyasa fiyatının bulunmadığı durumlarda ise söz konusu varlıklann spot fiyatı ha? alınarakhesaplanan teorik fiyat üzerinden değerlenmesi esastır,
dışında taraf olunan türev araç ve swap sözleşmelerinin fiyatları, Fon Hizmet Birimi17aıJğıdantesaplanarak portföy yönetiminden bağımsız Risk Yönetimi Birimine doğrulanmalç’ii eşe.ı!ezılrnektec1ır RıskYonetımı Bınmı erı
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yeterli vekabul görmüş bir fiyatlama modeli kullanarak ilgili fiyatlann “adil bir fiyat” içerdiğininkontrolürıü gerçekteştirmektedir.

Opsiyon sözleşmeleri:

Söz konusu varlıklar fon porıföyüne dahil edilmeden önce alınan kotasyon bilgisi RiskYönetimi Birimi ile paylaşılır. Sözleşmenin “adil bir fiyat” içerdiğine ilişkinhesaplamalarda Kurucu’nun Risk Yönetimi Prosedürü Yönetmeliği’nde belirtilen esaslarauyulur. Hesaplarna için döviz opsiyonlarında Bloomberg OVML. hisse ve endeksopsiyonlarında Bloomberg OVME sayfalan ya da Kurucu nezdinde geliştirilenBlack8Scholes modeli. Binomial model veya Monte-Carlo simülasyoııu ile fiyatlamayaolanak sağlayan içsel sistemlerden sözleşmeye uygun olanı kullanılacakur. Risk YönetimiBirimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile kotasyonun uyumlu olması halinde kotasyonailişkin uygunluk bildiriminde bulunularak işlem gerçekleştirilir ve değerlemede kotasyonfiyatı kullanılır.

Söz konusu varlıkiara ilişkin alınan kotasyon bilgisinin hesaplanan teorik fiyat ile uyumluolmaması halinde fiyat iyileştirmesi için karşı kuruma başvurulur. Iyileştirmeye rağmenRisk Yönetimi Birimi tarafından fiyata uygunluk verilmemesi halinde, YönetimKurulu’nun yazılı ve gerekçeli kararı ile alınan son fiyat üzerinden işlem gerçekleştirilirve değerlemede bu fiyat kullanılır.

Anılan varlıklar portf’öye dahil edildikten sonra vade sonuna kadar karşı taraftan fiyatkotasyonu alındığı her durumda yukandaki prosedür jekrarlanır. Anılan varlıkarporıfbyedğhil edildikten sonra vade sonuna kadar fiyat kotasyonu bulunmadığı durumlarda FonHizmet Birimi tarafindan hesaplanan değerleme fiyatı, Kurucu nezdindeki portfbyyönetiminden bağımsız Risk Yönetimi Birimine doğnılanmak üzere iletilunektedir. RiskYönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafındanbildirilen fiyatın uvtımlu olması halinde Fon Hizmet Birimi’ne fiyata ilişkin uygunlukbildiriminde bulunularak değerlemede bu fiyat kullanılır.

Risk Yönetimi Birimi tarafından hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafIndanhesaplanan değerleme fiyatının uyumlu olmaması halinde değerlemede Risk YönetimiBirimi tarafından bildirilen fiyat kı.ıllanılır.

• Forward sözleşmeleri:

Tezghüstü forward işlemler dayanak varlığın spot fiyatı baz alınarak hesaplanan teorikfiyat ile değerlenmektedir. Dayanak varlığın spot fiyatı olarak Finansal RaporlamaTebliğinin 9. maddesinde yer alan esaslara uyularak elde edilen spot fiyat. değerlemegünü ile forward işlemin vade tarihi arasındaki gün sayısına tekabül eden uygun faiz oranıile ilerletilerek teorik fiyata ulaşılmaktadır. Dayanak varlığın hisse senedi olmasıdurumunda taşıma maliyeti uyannca ilgili hisse senedinin yıllıklandınimış temettü verimide hesaplamada dikkate alınmaktadır.

• Swap sözleşmeleri:

,4cTbzhüstü piyasada yapılan swap işlemi nitelik açısından pek çok farklı forın altııda““ ,,gapiabileceğinden. genel olarak bu işlemlerin yerel faiz, yabancı para cinsinden Çhiz. /( * dğvizkurlarıya da diğer değrleme faktörLed hakkındaki bilgiler mümkün olduğu
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belgelendirilecektir. Değerleme açısından aynı sonucu verecek olası gerek tahvilfiyatlaması yöntemi gerekse de FRA (Forward Rate Agreement) yöntemi gibi bugünküdeğer hesaplanıa yöntemleri kullanılabilecektir.

Bu doğrultuda.

— Konusu para (döviz) olan swap işlemlerinde, alışı yapılan döüz cinsi değerlerıiegünü ilan edilen TCMB alış kuru ile, swap sözleşmesi kapsamında vade sonı.mdasatılacak döviz ise, değerleme günündeki TCMB döviz kuru (işlemin yönüne görealış veya satış) esas alınarak, Bloomberg FRD sayfasından alınacak ilgili vadeyetekabül eden satış (ask) fiyatının değerleme günündeki TCMB tarafindan ilanedilen kura (işlemin yönüne göre alış veya satış kuru) “swappoint” eklenmesi ilehesaplanan deer1enıe kuru,
> Konusu faiz olan swap işlemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bağımsız vegüvenilir veri sağlayıcılardan elde edilen ilgili para birimlerinin LİBOR ve zımnifaiz oranları baz alınarak yürütülen değerleme fiyatı

ile hesaplanı.r.
Yapılandınlmış YatınmfBorçlanına Araçları:

Fonun siratejisine uymak kaydıyla alınan yapılandırılmış yatırım/borçlanma araçlannmseçiminde genel olarak borsada işlem görme şartı aranır. Ancak Türkiye’de ihraç edilmişyapılandınlmış yatırım’borçlaııma araçları için fiyatının veri dağıtım kanalları vasıtasıylailan edilmesi halinde bu şart aranmayabilir.
İlgili kıymerte işlem geçmemesi halinde son fiyat (borsada hiç işlem geçmemesi halindenitelikli yatırımcılara arz/halka arz fiyatı)kullanılır. Borsada işlem görmeyen ancak veridağıtım kanalları aracılığıyla fiyatı ilan edilen yapılandınlmış yatırım araçları içindeğerlemede güncel fiyat kullanılır.
Kredi temen-üdüne dayalı borçlanma aracı ve veya benzer yapıdaki borçlanma araçlarıiçin borsada işlem görme şartı aracın-. İlgili varlıkların değerlemesinde borsada geçen sonfiyat veya bulunması halinde veri dağıtım kanalları aracılığıyla ilan edilen güncel fiyatkullanılır,

Yabancı Hisse Senedi, Yabancı Yatınm Fonu Katılma Payları ve Borsa Yatırım FonuKatılma Paylan:

Yabancı hisse senedi, yabancı piyasalarda işlem gören: yatırım fonu katılma payları, borsayatınm fonu katılma paylan ve yatınm ortaklıklarınm paylarının değerlemesinde,değerleme tarihindeki Bloomberg veri dağıtım ekranlanndan TSI 16.30-17.00 arasındakifiyatların ortalaması kullanılır. Değerleme günü borsada işlem geçmernesi halinde sonişlem tarihiııdeki değerleme fiyatı kullanılacaktır.
• Yabancı Tahvil, Eurobond ve Yabancı Kira Sertifikalan (Sukuk)

Yabancı Tahvil, Eurobond ve Yabancı kira sertifikalarının değerlemesinde, Bloomberg ıveri dağıtım ekranlarından TSI 16:30 17:00 arasında alınan alış ve satış fiyatkotasyonlannın ortalamasına (temiz fiyat). fon fiyatı hesaplanacak gün itibarı ilerikrrıiş kupon faizinin eklenmesi ile elde edilen kirli fiyat kullanılır. Bu hcsaplama, tam
ğünü

olmayan günlerde söz konusu kıymetın işlem gördüğü son işlem gününe aitLZ kapanış.flyau(temizjyaflkullanıİarakqpılıı _Kotsyon bulunmaması durumunda ise
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değerlemede kullanılacak kirli fiyat, bir önceki günün kirli fiyatının ertesi iş gününe içverimle ilerletilmesiyle elde edilir.

İleri Valörlü Kira Sertifıka İşlemleri Değerleme Esaslan:

a) İleri valörlü alman kira sertifikası işlemin valör tarihine kadar diğer kirasertiflkalarınm arasında dahil edilmez. İleri vaWrlü satılan kira sertirıkaları işleminvalör tarihine kadar portföy değeri tablosunda kalmaya ve değerlenmeye devam
eder. İleri valörlü kira sertifikalan alim ve satım işlemleri ayrı bir iadeli işlemolarak değerlenir. İşlem tutarlan ise valör tarihine kadar takastan alacak veyatakasa borç olarak takip edilir.

b) İlleri valörlü sözleşmenin değeri alış ve satış işlemlerinde aynı yöntemlehesaplanırken işlem alış ise pozitif (+), satış ise negatif (-) bir değer olarak portrdydeğeri tablosuna yansır. Aynı valörde ve aynı nominal değerde hem alış hem de satışyapılmış ise portföy değeri tablosunda her Iki işlem aynı değerde fakat alış işlemipozitif (+) satış işlemi ise negatif (-) olarak gözükecektir. Bu şekilde açtığı pozisyonuters işlemle kapatmış olan foniarda bu işlemler portf’dy değeri üzerinde bir etkiyaratmayacaktır.

c) İleri valörlü işlemlerin değerlemesi ise aşağıdaki formüle göre yapılacaktır:
İşlemin Değeri = Vade sonu Değeri /(i+Getiri Oranı/100)(vkgİ36S)
Vade Sonu Değer: Alım satım yapılan kira sertitikasının nominal değeri
Bileşik Getiri: Varsa değerleme gününde BİAŞ’ta valör tarihi işlemin valör tarihi ileaynı olan işlemlerin ağırlıklı ortalama getiri oranı, yoksa değerleme günündeBİAŞ’ta aynı gün valörlü gerçekleşen işlemlerin ağırlıklı ortalama getiri oranı, yoksaen son aynı gün valörlü olarak işlem gördüğü gündeki aynı gün valörlü işlemlerinağırlıklı ortalama getiri oranı, bu da yoksa ihraç tarihindeki bileşik getiri oranıdır.

ESKİ ŞEKİL

.1. Katılma Payı Alım Esasları

Yatınmcıların, ağırlıklı olarak işlem yapılan New York Stock Exchange (NYSE) ve veyaLondon Stook Exchange (LSE) piyasalannın açık olduğu günlerde TSI l3.30’a kadar verdiklerikatılma payı alım talimatları talimatın verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak payfiyatı üzerinden yerine getirilir.
Ağırlıklı olarak işlem yapılan New York Stock Exchange (NYSE) ve veya London StockExehange (LSE) piyasalarmın açık olduğu günlerde TSI l3.30’dan sonra iletilen talimatlar ise,ilk pay fiyatı besaplaınasrndan sonra verilmiş olarak kabul edilir ve izleyen hesaplamada bulunanpay fiyatı üzerinden yerine getirilir.
İşlem yapılan piyasalann kapalı olduğu günlerde iletilen talimatlar, izleyen ilk iş günüyapılacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyatı üzerinden gerçekleştirilir, Türkiye’de resmi tatilolan günlerde iletilen talimatlar da izleyen ilk iş günü yapılacak ilk hesaplamada bulunacak payfiyatı üzerinden gerçekleştirilir.
Yatırımcıların fon pay alım talimatları 1.000 pay ve katlan şeklinde gerçekleştirilir.

___ _____
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Yatınmcılarııt ağırlıklı olarak işlem yapılan New York Stock Exchange (NYSE) “e veyaLondon Stock Exchange (ESE) piyasalarımn açık olduğu günlerde TSI 13.30’a kadar verdiklerikatılma payı alım talimatlan talimatın erilmesini takip eden ilk hesaplanıada bulunacak payfiyatı üzerinden yerine getirilir.
Ağırlıklı olarak işlem yapılan New York Stock Exchange NYSEl ve veya London StockExchange (LSE) piyasalannın açık olduğu günlerde TSI 13.30’dau sonra iletilen talimatlar ise,ilk pay fiyatı hesaplamasından sonra verilmiş olarak kabül edilir ve izleyen hesaplamada bulunanpay fiyatı üzerinden yerine getirilir.
İşlem yapılan piyasalann ve ödeme transfer sistemlerinin kapalı olduğu günlerde iletilentalimatlar, izleyen ilk iş günü yapılacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyatı üzerindengerçekleştirilir. Türkiye’de resmi tatil olan günlerde iletilen talimatlar da izleyen ilk iş günüyapılacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyatı üzerinden gerçekleştirilir.Yatırımcılann fon pay alım talimatlan 1.000 pay ve katlan şeklinde gerçekleştirilir.

ESKİ ŞEKİL

6.2. .4hm Bedeller[nin Tahsil Esaslan

Alım talimatının verilmesi sırasında, talep edilen katılma payı bedelinin Kurucu tarafındantahsil edilmesi esastır. Alım tailmatlan pay sayısı ya da tutar olarak verilebilir. Kurucu, talimatınpay sayısı olarak verilmesi halinde, alış işlemine uygulanacak fiyatın kesin olarak bilinmemesinedeniyle. katılma payı bedellerini en son ilan edilen satış fiyatına en fazla 9b20 maıj uygulayaraktahsil edebilir.
Talimatın tutar olarak verilmesi halinde ise belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denkgelen pay sayısı fon fiyatı açıklandıktan sonra hesaplanır. Alım talimatının karşılığında tahsiledilen tutar o gün için yatırımcı adına nemalandırılmak suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslarçerçevesinde, katılma payı alımında kullanılır.
TEFAS’da işlem görecek fonlar için alım talimatları pay sayısı ya da tutar olarakverilebilir. Kurucu, talinıatm pay sayısı olarak veı-ilrnesi halinde, alış işlemine uygulanacak fiyatınkesin olarak bilinmemesi nedeniyle. katılma payı bedellerini en son ilan edilen satış fiyatınaTEFAS’da belirlenen marjı uygulayarak tahsil edebilir, Ayrıca katılma payı bedellerini işlemgünü tahsil etmek üzere en son ilan edilen fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan tutara eşdeğer kıymet teminat olarak kabul edebilir.
Talimatın tutar olarak verilmesi halinde ise, en son ilan edilen katıLma payı satış fiyatındanTEFAS’da belirlenen nıarj dtişülerek belirlenecek fiyat üzerinden talimat verilen tutara denkgelen katılma payı sayısı TEFAS’da eşleştirilir. Nihai katılma payı adedi fon fiyatı açıklandıktansonra hesaplanır. Tahsil edilen nıtara eş değer adedin üstiinde verilen katılma payı alım talimatlarıiptal edilir,

YEM ŞEKİL

6.2. Alım Bedellerinin Tahsil Esasları

Alım talimatının verilmesi sırasında, talep edilen katılma payı bedelinin Kurucutarafından tahsil edilmesi esastır. Alım talimatları pay sayısı ya da tutar olarak verilebilir. Kurucu,pay sayısı olarak verilmesi halinde, alış işlemine uygulanacak fiyatın kesin olarak•pmeçsi nedeniyle. katılma payı bedellerini en son ilan edilen satış fiyatına en fazla %20 marjaraŞc tahsil edebilir.
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Taliınatın tutar olarak erilmesi halinde ise belirtilen tutar tahsil edilerek, bu tutara denkgelen pay sayısı fon fiyatı açıldandıktan sonra hesaplanır. Alım talimatırnn karşılığında tahsiledilen tutar o gün için yatınmcı adına nemalandırılmak suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslarçerçevesinde, katılma payı alımında kullanılır.
TEFAS’ta işlem göreeek fonlar için alim talimatları pay sayısı ya da tutar olarak‘.erilebilir. Kurucu, talimatm pay sayısı olarak verilmesi halinde, alış işlemine uygulanacak fiyatınkesin olarak bilinmemesi nedeniyle. katılma payı bedellerini en son ilan edilen satış fiyatınaTEFAS’ta belirlenen marjı uygulayarak tahsil edebilir. Aynca katılma payı bedellerini işlem günütahsil etmek üzere en son ilan edilen fiyata marj uygulanmak suretiyle bulunan rutara eş değerkıymet teminat olarak kabul edebilir.
Talimatın tutar olarak verilmesi halinde ise, en son ilan edilen katılma payı satış fiyatındanTEFAS’ıa belirlenen marj düşülerek belirlenecek fiyat üzerinden talimat verilen tutara denk gelenkatılma payı sayısı TEFAS’ta eşleştirilir. Nihai katılma payı adedi fon fiyatı açıklandıktan sonrahesaplanır. Tahsil edilen tutara eş değer adedin üstünde verilen katılma payı alım talimatları iptaledilir.
Katılma payı alım talimatının verildiği gün ile alış emrinin gerçekleştirileceği günarasında, talimatrn verildiği gün dahil olmak üzere. Borsa İstanbul, New York StockExcbange (NYSE) ve/veya London Stock Exchange’in (LSE) tatil olması ya da paratransferinin kapah olması durumunda gerçekleşme valörü tatil gün sayısı kadar artar.Yurt içi piyasalarda yarım gün tatil olması durumunda. gerçekleşme valörü yarınıgüne denk gelen talimatlar, izleyen ilk iş giinü gerçekleştirilir.

ESKİ ŞEL

6.3. Katılma Payı Satım Esasları

Yatırımcıların, ağırlıklı olarak işlem yapılan New York Stock Exehange (NYSE) ve veyaLondon Stook Exchange (LSE) piyasalannın açık olduğu günlerde TSİ 1 3.30’a kadar verdiklerikatılma payı satım talimatları talimatın verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak payfiyatı üzerinden yerine getirilir.
Ağırlıklı olarak işlem yapılan New York Stoek Exchange (NYSE) ve veya London StoekExchange (LSE) pivasalannın açık olduğu günlerde TSİ 13.30’dan soara iletilen talimatlar ise.ilk fiyat hesaplanmasından sonra verilmiş olarak kabul edilir ve izleyen hesaplamada bulunan payfiyatı üzerinden yerine getirilir.
İşlem yapılan piyasaların kapalı olduğu günlerde iletilen talimatlar izleyen ilk iş günüyapılacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyatı üzerinden gerçekleştirilir. Türkiye’de resmi tatilolan günlerde iletilen talimatlar da izleyen ilk iş günü yapılacak ilk hesaplamada bulunacak payfiyatı üzerinden gerçekleştirilir.

Yatırımcıların fon pay satım talimaılan 1.000 pay ve katları şeklinde gerçekleştirilir.

YENİ ŞEKİL

6.3. Katılma Payı Satım Esasları

Yatırımcıların, ağırlıklı olarak işlem yapılan New York Stoek Exchange (N’YSE) ve’veyaLondon Sıock Exchange (ILE) piyasalannın açık olduğu günlerde TSİ 13.30’a kadar verdiklerikatılma payı satım talimatları talimatın verilmesini takip eden ilk hesaplaınada bulunacak pay
- erinden yerine getirilir.

jırlıklı olarak işlem yapılan New York Stock Exchange (NYSE) ve/veya London Sto4k { 7‘LSE)piyasalanıım açı olduğugünlerdejlfl3O’dansonra iletilen talimatlar ijç,
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111< fiyat hesaplanmasından sonra verilmiş olarak kabul edilir ve izleyen hesaplamada bulunan payfiyatı üzerinden yerine getirilir.
İşlem yapılan piyasalarm ve ödeme transfer sistemlerinin kapalı olduğu günlerde iletilentalimatlar izleyen ilk iş günü yapılacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyatı üzerindengerçekleştirilir. Türkiye’de resmi tatil olan günlerde iletilen talimatlar da izleyen ilk iş günüyapılacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyatı üzerinden gerçekleştirilir.
Yatınmcılann fon pay satım talimatları 1.000 pay ve katları şeklinde gerçekleştirilir.

ESKİ ŞEKİL

6.4.Satım Bedellerinin Ödenme Esasları

Katılma payı bedelleri; iade talimatının, ağırlıklı olarak işlem yapılan New York StockExchange (NYSE) ve/veya London Stock Exchange (LSE) piyasalarınm açık o]duğu günlerdeTSİ saat 13.30’a kadar verilmesi halinde, talimatın verilmesini takip eden üçüncü işlem gününde,iade talimatının işlem yapılan piyasalann açık olduğu günlerde saat TSI l3.30’dan sonraverilmesi halinde ise, talimatın verilmesini takip eden dördüncü işlem gününde yatınmeılaraödenir.

YENİ ŞEKİL

6.4, Satım Bedellerinin Ödenme Esasları

Katılma payı bedelleri; iade talimatımn, ağırlıklı olarak işlem yapılan New York StookExchange (NYSE) ve veya London Stock Exchange (LSE) piyasalannın açık olduğu günlerdeTSİ saat 1 3.30’a kadar verilmesi halinde. talimatın verilmesini takip eden üçüncü işlem gününde,iade talimatının işlem yapılan piyasalann açık olduğu günlerde saat TSI 13.30’dan sonraverilmesi halinde ise, talimatın verilmesini takip eden dördüncü işlem gününde yatırımcılaraödenir,
Katılma payı satım talimatının verildiği gün ile satış emrinin gerçekleştirileceği günarasında, talimatrn verildiği gün dahil olmak üzere, Borsa İstanbul, New York StockExchange (NYSE) ve/veya London Stock Exchange’in (LSE) tatil olması durumundakatılma payı bedellerinin ödeneceği valör tatil gün sayısı kadar artar.
Yurt içi piyasalarda yarım gün tatil olması durumunda, gerçekleşme valörü yarımdenk gelen talimatlar, izleyen ilk iş günü gerçekleştirilir.

* “Odeme günü para transfer sistemi kapalıysa, katılma payı bedelleri döviz paraİÇ’ iraasferhın açık olduğu ilk gün ödenir.
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