“Bu kisim Sermaye Piyvasast Kurulu tarafindan doldurulacakir,
Kayda Alma Belgesi Tarihi : 0402005
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Bu izahname emeklilik yatirim fonlarimn kamuyu aydinlatma yiiktimliiliikleri kapsaminda
diizenlenen bir belge olup, emeklilik girketinin merkezi, bélge miidiitlitkleri, subeleri,
temsilcilikleri ve infernet sitesinde giincellenmis olarak katilimeilarin incelemesine sunuimak ve
katilimeinin talep etmesi halinde ticretsiz olarak kendilerine verilmek iizere yeterli sayida hazir |
bulundurulur. '

Izahname ile agiklanan konularda ortaya gikan degisiklikler ve yeni hususlar, emeklilik
sitketi tarafindan Sermaye Piyasas: Kurulu’na bildirilmek zorundadir, Degisiklikler ve yeni
hususlar, kurulun onayr alinmadan izahnamede degisiklik yapilarak katilimeilara agiklanamaz ve
uygulamaya konulamaz. Kuruldan onay alindiktan sonra izahnamedeki degisiklikler onay
tarihinden itibaren alti is glinii i(;iride ticaret siciline tescil ve Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde
ilan edilir.

Izahnamedeki degisiklikler ticaret siciline tescil ve Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilant
miiteakip bu izahnamenin eki haline getirilir. Her yitlin Ocak ay: itibariyle izahname degisiklikleri
tekrar tescil ettirilmeksizin tek bir metin haline getirilerek tasarruf sahiplerine sunulmak {izere
tekrar bastirilir,




AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S. OKS MUHAFAZAKAR DEGISKEN
EMEKLILIK YATIRIM FONU
IZAHNAMES]

Bu izahname 4632 sayih Bireysel Kmeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanununun 15.
maddesi, 2 nolu ek maddesi ve 2 nolu gecici maddesi ¢ergevesinde isveren tarafindan bireysel
emeklilik sistemine dahil edilen ¢ahsanlardan aliman ve bu Kisiler adina bireysel emelklilik
hesaplarinda izlenén katkilarin, riskin dagifilmasi ve inanghi miilkiyet csaslarma gire
isletilmesi amaciyla Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. tarafindan kurulan “Avivasa Emeklilik
ve Hayat A.S. OKS Muahafazakar Degisken Emeklilik Yatirnn Fonu” paylarmm Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan kayda almmasina iliskin olarak diizenlenmis olup, katilimerlarm
fonun yatirim amaglari, stratejileri ve riskleri ile ilgili konularda bilgilendirilmelerine yonelik

olarak hazirlanmistir,

Fon paylarmm kayda alinmasi Fon'a ve fon paylarina resmi temmat verilmesi seklinde
yorumlanamaz ve reklam amaciyla kullanilamaz.

Kurul kaydina ahnan paylara iligkin yatirim kararlar1 izahnamenin bir biitiin olarak :
dege1 lendirilmesi sonucu verilmelidir.

Hayat A.S. nin adrcsll resmi internet sitesi (www.avivasa,.com.tr) ile Kamuyu Ay(hnlatma
Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr) yayimlanmistir, '
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KISALTMALAR

Bilgilendirme Dokiimanlari

Fon igtiiziigil, fon izahnamesi ve taniim formu

BIST Borsa Istanbul A.S. _

Finansal Raporlama Tebligi | II-14.2 sayili Yatirim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina
Iliskin Teblij

Fon Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. OKS Muhafazakar Degisken
Emeklilik Yatirim Fonu

Kanun 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatuim Sistemi
Kanunu

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurucu/Sirket Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S,

Kurul Sermaye Piyasast Kurulu

MKK Merkezi Kayit Kurulugu A.S.

PYS Tebligi I1-55.1 sayu: Portfdy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine lliskin Esaslar Tebligi :

Rehber Kutulun i-SPK.4632 s.kn.17.3 (03.03.2016 tarih ve 7/223 s.k.)
sayilt llke Karari olarak kabul edilen, “Emeklilik Yatirim

: Fonlarina Iliskin Rehber”i

Saklayier Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

Sistem Ydnetmeligi Bireysel Emeklilik Sistemi Hakkinda Yoénetmelik

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

TMS/TFRS Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlarm Kurumu
tarafindan  ylirirliige  konulmus olan Tirkiye Muhasebe
Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlan ile bunlara.

_ iligkin ek ve yorumlar
Yonetici Ak Portfoy Yonetimi A.S.
Yonetmelik Emeklilik Yatirim Fonlarinin Kurulug ve Faaliyetlerine Ill§k1n

Esaslar Hakkinda Yonetmelik

Uygulama Esaslari

Bireysel Emeklilik Sistemi, Otomatik Katilim Uygulama Esaslari

Isveren Tarafindan Bireysel
Emeklilik Sistemine Dahil

Fdilen Caliganlar

Katilimel




1. FON HAKKINDA GENEL BiLGILER

1.1, Fona lliskin Genel Bilgiler

Fon'un Unvani

Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S. OKS
Muhafazakar Degisken Emeklilik Yatirim Fonu

Fon’un Tiiri

Degisken Fon

Fon Tutari ve Pay Sayisi

1.000.000.000.-TL(Birmilyar)
100.000.000.000 pay (yiizmilyar)

Avans Tutan

400.000.-TL

Fon Ictiiziigiiniin Tescil Tarihi ve Numaras1 | 14.06,2017-27158

Fon Ictiiziigii’niin Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’nde Ilan Tarihi ve Numarasi

19.06.2017/9350

1.2. Kurucu, Yonetici ve Saklayicr Hakkinda Genel Bilgiler
1.2.1, Unvan ve Yetki Belgelerine Iligkin Bilgiler

Kurucu’nun

Unvan;

Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S.

Kurulug Izin Tarihi ve Numarasi

28.06.2000/440689/388271

Faaliyet Izin Tarihi ve Numarasi

15.09.2000/PYS-10/5

Yinetici’nin

Unvant: Ak Portfoy Yonetimi A.S.!
Yetki Belgesi Portfoy Yoneticiligi ve Yatirim Damgmanh@ Yetki
: Belgesi
Tarih: 21.01.2015
No: PY$/PY.4-YD,3/1173
Saklayict’nin ,
Unvant: | Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.

1.2.2. iletisim Bilgileri

Kurucu AVIVASA EMEKLILIK VE HAYAT A.S. *nin

Merkez adresi ve internet sitesi:

Saray Mah. Dr. Adnan Bilyiikdeniz Cad. No:12 34768
Umr amye [stanbul
Www.avivasa.com.tr

Telefon numarasi;

02166333333

Yinetici Ak Portfoy Yénetimi A.S. nin

Merkez adresi ve internet sitesi:

Sabanci Center Hazine Binast Kat:1 34330
4.Levent - Besiktas/ Istanbul
www.akportfoy.com.ir

Telefon numarast;

02123852700

Saklayict Takasbank A.S. 'nin

Merkez adresi ve internet sitesi:

Regsitpaga Mahallesi, Ozborsa Caddesi No: 4, Sariyer
34467 ISTANBUL
www.takasbank.com.tr

Telefon numarasi;

02123152525

i “PYS Tebhgl ne uyum gergevesinde, Yonetici’nin 15/09/2000 tarih ve PYS/PY-10/5 sayilt Portfoy Yoneticiligi ve

02/02/2001 tarih ve PYS/YD/ 1 sayili Yatwim Damsmanhg: yetki belgesi iptal edilerek,
Ve 55 inci maddelen uyarinca diizenlenen 21.01.2015 tarih ve PYS/PY4 YD.3/1173 5

Yatmm Dam@manhgl Féailyetme Hiskin yetki belgesi verilmistir.”

“gnetici’ye Kanun'’un 40 me1
It Portfdy Yoneticiligi ve




1.3. Kurucu Yodneticileri

Kurucunun yénetim kurulu iiyelérine ve genel miidiirine iligkin bilgiler agagida yer

2013-....~

almaktadir:
Adi Soyad1 | Gorevi Son 5 Yilda Yaptigi Isler (Yil-Sirket-Girev) | Tecriibesi
Haluk Yénetim 2011-... -H. O. Sabanc1 Holding 21 yul
Dinger Kurulu Sigortacilik Grup Bagkani
Basgkani
David Yonetim 2010-2012 - Aviva ple. 30yl
McMillan Kurulu Birlesik Krallik ve Irlanda Ust Yoneticisi
Bagkan (CEO)
Yardimeist 2012-....- Aviva plc.
Grup Dénlisiim Direktérit
Angus Yonetim 2010-2013-Aviva Group 10 y1l
Gordon Kurulu Uyesi | Mevzuat ve Operasyonel Risk Direktérii
Eaton 2013-....-Aviva Insurance Limited
' Risk Yoneticisi (CRO)
‘| Bartg Oran | Y6netim 2011-....- 21 yd
L Kurulu Uyesi | Sabanci Holding
Finans Grup Bagkani .
1 Hayri Ydnetim 2011-....-H. O. Sabanc1 Holding 26 yil
Culhact Kurulu Uyesi | Banka- Grup Bagkam
2010-....-
Akbank Yoénetim Kurulu Bagkan Yardimeist
ve Murahhas Uye
Firat Kuruca | Yonetim 2005-2016 28 yil
| Kurulu Uyesi | Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S.
Genel Miidir | Finanstan Sorumlu Genel Miidiir Yardimeisi
- CEO 2017-....-
Avivasa Emeklilik ve Hayat A.S.
_ : _ Genel Miidiir (CEO)
Elizabeth Yonetim 2011-2014 27 Yu
Mary - Jane | Kurulu tiyesi | Kieinwort Benson Bank
Ashford Pazarlama ve Iletigim Miidiirii
2014-,., .- ‘
Aviva Investors
_ Insan Kaynaklars Direktord
Meral Yonetim 2007-2016 31yl
Kurdag Kurulu Uyesi | Avivasa Emeklilik ve Hayat
(CEO)
2017 -...-
Sabanci1 Holding
Grup Bagkant
. Insan Kaynaklar: :
Anthony - Yonetim 1979-2013 37 yl
A [ Feliks " | Kurulu CoopersLybrand ve
| Reczek . | Bagimsiz PriceWaterHouseCoopers
ool Uyesi Denetim '




Aviva Life Insurance ve General Insurance
Bagimsiz Yonetim Kurulu Uyesi
Sitare Yonetim 2011-2016 ' 17 yil
Sezgin Kurulu Boyner Bireysel Uriinler Satis ve Pazarlama
Bagimsiz AS. '
Uyesi Genel Miidiirii (CEO)
2014-....-
Webloyalty Turkey Elektronik Hizmetler
Ticaret ve LTD.
Genel Mudiirii (CEQ)
Adam Jacek | Yonetim 2007-....- 25 yil
Uszpolewicz | Kurulu iiyesi | Aviva Polonya CEO

1.4. Fon Kurulu, Fon Denet¢isi ve Fon Hizmet Birimi

'Fon hizmet birimi Akbank T.A.S. nezdinde olusturulmustur.

Yonetmelik’in 12 nci maddesi gergevesinde atanan fon kurulu iiyeleri, 14 {incti maddesi
gergevesinde atanan fon denetgisi. ve fon hizmet biriminde gérevli fon mudiirtine iligkin bilgilere
KAP’ta yer alan stirekli bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ulagiimasi miimkiindir..

1.5. Portféy Yoneticileri

Fon malvarlifinin, fonun yatimm stratejisi dogrultusunda, fonun -yatirim yapabilecegi
varliklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasast alaninda en az beg yillik tecrlibeye sahip
portfdy yoneticileri tarafindan, yatirimet lehine ve yatirnmer gikarin: gozetecek sekilde PYS Tebligi
diizenlemeleri, portfoy yonetim sozlesmesi ve ilgili- fon bilgilendirme dokiimanlari gergevesinde
~ yonetilmesi zorunludur.

Fon portféyiiniin ybnetimi i¢in gérevlendirilen portfsy yéneticilerine iligkin bilgilere KAP*ta
- yer alan siirekli bilgilendirme formundan (www.kap.org.tr) ulasiimast miimkiindiir.

1.6. Fonun Bagimsiz Denetimini Yapan Kurulus

Fon’un finansal raporlarinin bagimsiz denetimi, “PwC Bagimsiz Denetlm ve Serbest
MuhasebeCI Mali Miisavirlik A.S.” tarafindan yapilmaktadir.

II. FON PORTF OYUNUN YONETIMI, YATIRIM ST RATEJISI ILE FON
PORTFQOY SINIRLAMALARI

© 2.1, Kurucu, portfoy yoneticilerinin, sirketin genel fon y&netim stratejisihe ve kararlarina
gdre fon portfoyiinii yénetmesini saglamakla sorumludur.

2.2. Fon po1tf"oyu kolektif portfy yoneticiligine iligkin PYS Tebhg1 nde belirtilen ilkeler ve
fonportfoyiine dahil edilebilecek vatlik ve haklara iligkin - Yonetmelik ve Rehbel’de yer alan
7 siirldmalat ge1g:evesmde yonetilir, P

) '.2.‘-‘3‘7.1_1301;-f un yatirim stratejisi,




Fon, portféytiniin tamamini degigen piyasa kogullarina gére Yénetmelik’te belirtilen varlik
tiirlerine belirlenen bant araliklars dahilinde yatiir ve sermaye, temettii, kira geliri ve faiz kazanci
elde etmeyi hedefler. Bu amagla fon portftyiiniin biiyiik bolimii yurtici kamu ve 8zel sektor
borglanma araglarina yonlendirilerek sinirli risk diizeyinde reel getiri elde etmeyi hedefler. Fon,
Kurul’'un Emeklilik Yatiim Fonlarina Iligkin Rehber’de tanimli olan hesaplama ybntemine gore risk
degeri 1-2 aralifina kargilik gelecek sekilde yénetilir.

Fon, riskin smmfanmasi perspektifiyle agirlikli olarak Tiirk Liras: cinsinden kamu ve 6zel
sektdr borglanma araglarina, vadeli mevduata, ters repoya ve Takasbank Para Piyasasi iglemlerine
yatirim yapmaktadir. Ancak Fon, makroekonomik ve finansal piyasalan etkileyen diger faktorlerin
analizi ve beklentilere gére yatirim &ngériistt dogrultusunda hem TI, hem de déviz cinsi para ve
sermaye piyasast araglarina, menkul kiymetlere ve yatirim fonu kattlma paylarina yatirim yapabilir
ve bu yolla sermaye kazanci ve faiz geliri saglamayi, portfoy deferini artirmay: amaglar. Bu
dogrultuda temel ve teknik analiz yontemleri kullanilarak gelir yaratmaya ¢alisilacaktir. Bu tiir
fonlarin varlik dagilum énceden belirlenmez.

Fon bu amagla portfytine, yurt i¢i ve yabanci ortaklik paylari, yurt i¢i veya yurt disi

" borglanma araglart, kamu ve/veya 6zel sektor tarafindan ihrag edilen kira sertifikalar ile varliga
dayali menkul kiymetler ve varlik teminatli menkul kiymetler, varantlar, gayrimenkul sertifikalari,
altin, kiymetli madenler ile bu madenlere dayali sermaye piyasasi araglari, yatirim fonu katilma
paylari, gayrimenkul ve girigim sermayesi yatirim fonu katihma paylari, borsa yatirim fonu katilma
paylari, yapilandirtimig yatirim araglar dahil edebilir. Bu varliklara dayah borsada i§lem gbren veya
tezgahiistii itirev islemler yapilabilir, Fon borsa para piyasasl veya organize para piyasasi iglemieri -
yapabilir.

Fon portfty degerinin en fazla %50°si yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina yatirilir,

Fon, yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina veya yabanct para ve sermaye piyasast araglarina

“yatirim -yapan yatutm fonu katilma paylarina veya borsa yatirim fonu katilma paylarina yatirim
yapabilir, bu sebeple kur riski igerebilir.

2.4, Yonetici tarafindan, Fon portfdyiinde yer alabilecek varlik ve islemler icin b_elirlenmis
asgari ve azami sinirlamalar agagidaki tabloda gosterilmistir.

'VARLIK ve ISLEM TURU Asgari % Azami %
Ortaklik Paylan (Yurtigi) 0 10
Yabanct Ortaklik Paylari, Yabanci Kira: 0 10
Sertifikalari  ve  Yabanct Borg¢lanma
Araglar*
Kamu ve Ozel Sektor Borglanma Araglar: 40 80
(Yurtigi) '
Yatirim Fonu Katilma Paylar**, Yatirim 0. 20
Ortaklign Paylari, Borsa Yatirim Fonu |
Katilma Paylar,, Gayrimenkul Yatirim
Fonu Katima Paylari, Girisim Sermayesi
Yatirim Fonu Katilma Paylari***
Ters Repo Islemleri 0 10
‘I"Takasbank Para Piyasast ve Yurtici 0 10
ol 01 gamze Para Piyasasi Islemleri
Lo Ipotege ve varliga dayal: menkul kiymetler 10
77| Yapilandirilmus Yaturim Araclart ' 10




Araci kurulus ve ortaklik varanti™*##, 0 15
Gayrimenkul Sertifikalar 0 15
Kamu ve Ozel Sektdér Kira sertifikalar 0 30
{Yurti¢i)

Vadeli 'Mevduat (TL/Déviz)/ Katilma 0 25
Hesaplart (TL/Déviz)**%**

Kamu ve Ozel Sektsr Dis Borglanma 0 20
Araglart (Eurobond)

Altin ve Kiymetli Madenlere Dayali 0 20
Sermaye Piyasast Araglari

‘ * Fon portfoy degerinin en fazla %50’si yabanci para ve sermaye piyasas1 araglaria
yatirllabilir. Yurtdisginda yerlesik kurulu ihraggilarin ihrag ettii para ve sermaye piyasasi
araclar1 yabana varhk olarak kabul edilmektedir.

** Tek bir yatirim fonuna yapilan yatirim tutary, fon portfoyiiniin %4’iinii gegemez.,

*#% Tek bir girisim sermayesi yatirnn fonuna yapilan yatirim tutary, fon portféyiiniin
%5’ini gecemez.

*¥**%Aract kurulus ve ortakhk varantlarma yapilan yatirnmlarm toplami fon
portfdyiiniin %15’ini gecemez. Ayrica, aym varliga dayali olarak cikartlan araci kurulus ve
ortalklik varantlarinin toplami fon portfoyiiniin %10’ unu, tek bir ihraggr tarafindan ¢ikarilan
aract Kurulug varantlarinm/ortakhk varantlarmm toplami ise fon portfoyiiniin %5’ini
gecemez,

Fon paylarmm geri dﬁnﬁg;lerinde olugan nakit ihtiyacint kargilamak amaciyla, fon
portfdylerinde yer alan repo islemine konu olabilecek para ve sermaye piyasast araglarinin rayig
bedelinin %10’una kadar borsada veya borsa disinda repo yapilabilir,

.2.5:. Fonun esik degeri; BIST-KYD 1 Aylik Mevduat (TL) Endeksi + %1dir.

- 2.6, Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla fonun yatirim stratejisine uygun -
olacak sekilde izahnamenin 3.5. maddesinde belirtilen kaldirag limitine uygun olacak diizeyde tiirev
araglar (VIOP sézlegmeleri, forward, opsiyon ve swap sézlesmeleri), sakli tiirev arac, varant, ileri
valdrlil tahvil/bono ve altin alim iglemleri dahil ediiebilir.

2,7, Porttoye Kurul diizenlemeleri ¢ergevesinde borsa dist repo/ters repo sozlesmeleri ile
riskten korunma amaciyla sinirh olarak forward, opsiyon ve swap sézlesmeleri dahil edilebilir. Borsa
dig1 stzlesmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon portfSyiine dahil edilir. Sézlesmelerin
karg1 taraflarinm yatinm yapilabiliv derecelendirme notuna sahip olmasi, herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmas: ve adil bir fiyat igermesi ve fonun fiyat
agiklama donemlerinde gergege uygun degeri lizerinden nakde déntistiiriilebilir olmas1 zorunludur,

Ayrica, borsa digt repo / ters repo iglemleri ve tiirev ara¢ stzlesmelerinin kargt tarafinm
denetime ve gizetime tabi finansal bir kurum (banka, aract kurum v.b.)olmasi ve fonun fiyat
aciklama donemlerinde “giivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi zorunludur,

2.8. Fon varliklariin % 10'unu gegmemek {izere, fon hesabina kredi alinabilir, Bu takdirde

F on Kululu kalau alinarak kredinin tutari, faizi, alindig tarih KAP’ta agiklanir ve Kurul’a bildirilir,

2.9.VP01"tf(5‘ye dahil ed}len yabanci yatirim araglarini tamtici gep

el bilgiler:

I‘on p01 tfoyune derecelendirmeye tabi tutulmug yurtdisinda ihrag edilen borglanma araglar,

n‘kna seltlﬁkalau Ve yabanc:1 ortaklik paylari dahil edilebilir. p




' '_4_;,:,:;_fsozle§melele iligkin taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlar, ortak
. kurlarindaki ‘dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zatar ri

Yuridisinda ihra¢ edilen borglanma araglarimin ve kira sertifikalarmin, yatirim yapilabilir
seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmasi, tabi oldugu otorite tarafindan
yetkilendirilmis bir saklayict kurulug nezdinde saklanmasi, fiyatimn veri dagitim kanallart
vasttastyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama doénemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
diizenlemeleri ger¢evesinde gergefie uygun degeri izerinden nakde donistiirtilebilecek nitelikte
likiditasyona sahip olmasi sartlariyla, yurtdisinda borsa digindan fon portfoytine dahil edilmesi
miimkiindiir.

Fon portféyiine; Yabanci Ortaklik Paylari, Amerikan ve Global Depo Sertifikalar
(ADR/GDR) , Yabanci Borsa Yatirim Fonu Katilma Paylar ve Avrupa Birligi, G20 tlkeleri ve
OECD tilkeleri borsalarina kote edilmis borglanma araglar1 alinabilir.

2.10. Fon portfoyline yapilandirilmig yatirim araglari dahil edilebilecek olup, yapilandiriimig
yatirtm ataglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi, borsada islem gérmesi,
Tiirkiye’de ihrag edilmis olmasi, ihrag belgesinin Kurulca onaylanmig olmasi, yetkilendirilmig bir
saklayic1 kurulus nezdinde saklanmasi, fonun fiyat agiklama dénemlerinde Finansal Raporlama
Tebligi diizenlemeleri gergevesinde gergege uygun degeri tizerinden nakde doniistiirilebilir nitelikte
likiditeye sahip olmasi, ihraggisinin ve/veya varsa yatirim aracinin, yatlrim yapilabilir seviyeye denk

~gelen derecelendirme notuna sahip olmasi, derecelendirme notunu igeren belgelerin KUIUCU
nezdinde bulundurulmasi ve gereklidir.

Yapilandiriimig yatirim araglarinin dayanak varliklari, 6zel sektor ve kamu . bor¢lanma
araglari, ortaklik paylari, faiz, doviz, altin ve finansal endekslerden olusabilmekte olup, s6z konusu
dayanak varliklarin getirisi ile bitlikte bir tiirev aracin kombinasyonundan olusan yapilandirilmis
yatirim araglar: da portfoye dahil edilebilecektir.

Diger taraftan, sadece Tiirkiye’de ihra¢ edilmig yapilandirilmig yatirim araglarmmn fon
portfdyiine alinabilecck olmasi sebebiyle, Kurul’un bor¢lanma araglarina iliskin dtizenlemeleri
¢ercevesinde niteligi itibari ile borglanma araci oldugu kabul edilen sermaye piyasast araglarindan,
yatirimet tarafindan 6denen bedelin tamamimin geri 8denecegi taahhiidiinii igeren zellikteki araglar

fon portfSyiine dahil edilebilecektir.
' Yapilandirilmis yatinim araglarinin getitisi temelde ihrag-edilecek bir borglanma aracinin
getirisine dayali olmakta ve yatwim yapilan dayanak Valllgln riski doglultusunda getiri
sunabilmektedir.
Portfdye yapilandirilmig yatirim aract alimmasi halinde stz konusu yapilanduilmig yatirim
araglarinin genel zelliklerine iligkin bilgiler ve igerdigi muhtemel riskler ayrica KAP’ta agiklanir.

1. TEMEL YATIRIM RiSKLERI VE RISKLERIN OLCUMU

Katilimcilar Fon’a yatirim yapmadan Once Fon’la ilgili temel yatirim risklerini-
degetlendirmelidirler. Fon'un maruz kalabilecefi temel risklerden kaynaklanabilecek degisimler
“sonucunda Fon birim pay fiyatindaki olas: diisiislere bagli olarak yatirimlarinin degerinin baglangig
degerinin altina diisebilecegini katthmeilar gbz dniinde bulundurmalidir.

3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik

paylaunm diger menkul kiymetlerin, déviz ve dovize endeksli finansal araglara dayal tiirev
payl fiyatlar1 ve doviz

i fage edilmektedir, S6z

. konusu 1;31_;1311_;1 detaylarina asagida yer verilmektedir:
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. .sonund

a~ Faiz Oram Riski: Fon portfSyiine faize dayal varliklarin (borglanma aract, ters repo vb)
dahil edilmesi halinde, sz konusu varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek faiz
oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder,

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

¢- Ortakhk Pay1 Fiyat Riski: Fon portfSyiine ortaklik pay: dahil edilmesi halinde, Fon
portfdylinde bulunan ortakhk paylarmn fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

2) Kargr Taraf Riski: Karsi tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliilikklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan aksakliklar
sonucunda ddemenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir,

3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varhiklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiirtilememesi halinde ortaya gikan zarat olasiigidar.

4) Kaldirag Yaratan Istem Riski: Fon portfdyline tlirev arag (swap, vadeli islem ve opsiyon
sézlesmeleri), sakli tiirev arag, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valdrlti tahvil/bono ve altin alim
islemletinde ve diger herhangi bir ybntemle kaidirag yaratan benzeri islemlerde butunulmasi halinde,
baglangi¢ yatinim: ile baglangi¢ yatiriminim tizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangic
'yatirimindan daha ytiksek zarar kaydedebilme olasilig: kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireclerindeki aksamalar
sonucunda zatar olugmasi olasilifini ifade eder, Operasyonel riskin kaynaklar: arasinda kullanilan
sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi kurum ici
etkenlerin yans sira dogal afetler, rekabet kogullari, pOlltlk rejim deg1§1k11g1 gibi kurum dig1 etkenler

de olabilir.

6) Yogunlagsma Riski: Belli bir varlifa ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmas: sonucu
fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidur.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varhiklarin piyasa kosullar altinda belitli bir zaman
dilimi igerisinde aymi anda deger kazanmast ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farklt -
finansal varlifin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iligkileri nedemyle dogabilecek zarar
ihtimalini ifade eder,

8) Yasal Risk: Fonun paylarinin satildii dénemden sonra mevzuatia ve diizenleyici
otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.

9) Thrager Riski: Fon portfSytine alinan varliklarin ihraggisinin yiikiimliiliklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Yapilandmbms Yatirmm Araglarn Riski: Yapilandirlmig yatinm araglarina yapilan
yatuimin beklenmedik ve olagandist gelismelerin yaganmasi durumlarinda vade iginde veya vade -

r, tamaminin - kaybedilmesi miimkiindiir.  Yaptlandirtlmig yatiim  araglarinin dayanak _
Atif olmast halinde, yatirimel

¢ vatliklari {izetine olugturulan stratejilerin getirisinin ilgili dénemde ne
7 vade sonunda hlgbn gelir elde edemeyecegi gibi vade sonunda
' ,degeumn altma du§eb1111
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Yapilandiilmis yatirim araglarina yatirim yapilmast halinde kars: taraf riski de mevcuttur.
Yatirimet, yapilandirilmus yatirim araglarina iligkin olarak sirketin kredi riskine maruz kalmakta ve
bu risk Olgiisiinde bir getiri beklemektedir. Yapilandirilmig yatirim araglaninda yatirmeilar
ihragginin ddeme riskini de almaktadir. Odeme riski ile ihraggr kurumun yapilandiriimig yatirm
*araglarindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riski ifade edilmektedir, Kargt taraf
riskini minimum seviyede tutabilmek adina ihragginin ve/veya varsa yatirim aracinmn yatirm
yapilabilir seviyeye denk gelen derecelendirme notuna sahip olmasi kogulu aranmaktadir,
Olagandig1 korelasyon degisiklikleri ve olumsuz piyasa kosullarinda ortaya gikabilecek likidite
sorunlar yapilandirilmig yatirim araglart igin énemli riskler olusturmaktadir, Piyasa yapiciligs
olmadii durumlarda yapilandirilnug yatiim araglaninin likidite riski tist seviyededir.

3.2. Fonun maruz kalabilecegi risklerin dl¢iimiinde kullanmilan yintemler sunlardir:

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

Piyasa Riski:

Sirket tiirev araglardan kaynaklanan riskleri de igerecek sekilde, fon portféytiniin igerdigi
tiim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” (RMD) yontemini risk lglim mekanizmasi
olarak segmis ve risk yonetim sistemini de bu 8l¢tim modelini esas alarak olusturmustur.

RMD, belirli giiven aralifiinda ve 6lglim siiresi iginde bir fon portféyliniin kaybedebilecefi -
maksimum degeri ifade etmektedir. RMD, piyasa fiyatlarindaki hareketler nedeniyle edilecek zarar
limitini degil, belirli varsayimlar altindaki muhtemel zarar limitini gostermektedir, Riske Maruz
Deger, giinliik olarak, tek tarafli %99 gilven araliginda, tarihsel gbzlem yontemi, 20 iy glini elde
tutma siiresi ve en az 1 yillik (250 is giinii) gdzlem stiresi kullanilarak hesaplamr.

Piyasa riskinin ¢leiimiinde kullanilan “Riske Maruz Degei' Yontemi”, fon portfSy degerinin
normal piyasa kosullar altinda ve belirli bir dSnem dahilinde maruz kalabilecegi en yiiksek zarars
belirli bir giiven aralifinda ifade eden degerdir.

Likidite Riski

Fon portfylerinde yer alan varliklarin aylik ortalama iglem hacimleri ile ihrag tutarlarina

~ gore oranlari dikkate alinarak, fon portfoylerinin ne kadar stirede likidite edilebilecegi tespit edilir.

- Fonun nakit ¢ikiglarim eksiksiz ve zamaninda kargilayabilecek nitelikte likiditeye sahip olup

olmadigy, risk ydnetimi sistemi tarafindan stres testleri ile dlgtilerek, olumsuz piyasa kosullatinda
yaganabilecek likidite riski konusunda Kurucu Yonetim Kurulu bilgilendirilir.

Karsl Taraf Riski

Fon karsi taraflarla gergeklestirilen s6zlegmelerden kaynaklanan Odeme ve teslim
* yitkiimliiliiklerini devamh olarak yerine  getirebilecek durumda olmalidir. Bu hususa iligkin |
kontroller risk yénetim stirecinin ayrilmaz bir pargasidir. Fonun nakit ekstresi, tiirev arag sézlegmesi
ile ilgili: muhabir bankaya yapilan 6deme ve tiirev arag stzlesmesinde yer alan Gdeme tutarlars
ka1§11a§t1111a1ak mutabakat saglanir.

P01 oye nskten komnma ama(:lyla smnh olalak dahxl edﬂen b dig1 tiirev arag ve Swap :
Yo1(Q’unu agsamaz.



Kredi Riski

Fon paylarinin geri doniislerinde olugan nakit ihtiyacint kargilamak amactyla, fon varliklarimn
%10’unu geg:memek tizere fon hesabina kredi alinabilir. Bu takdirde alinan kredinin tutari, faizi,
alindig1 tarih ve geri 6dendigi tarih hakkinda KAP’ta agiklama yapilmasi gerekmekiedir, Piyasa
rayici lizerinde kredi faizi ddenemez. Kredi kullanilmasi halinde, bu hususun takibine iligkin
kontroller risk ydnetim siirecinin kapsamindadir.

Operasyonel Risk

Operasyonel risklerin yonetilmesi kapsaminda, operasyonel risklerin dogru bir sekilde
tanimlanmast ve karsilasilan tarihsel kayip verilerinin operasyonel risk kayip veri tabaninda
tutulmasi esastir. Operasyonel risklerin azaltilmasi ve transfer edilmesi igin, acil durum eylem
‘planlarinin olusturulmas: ve olaganiistli durum tatbikatlarimin diizenli olarak yapilmasi, sigotta
kullanimi, senaryo analizleri ile beklenmeyen olaylarin olasi sonuglarimin analiz edilmesi, kontrol
ve limit uygutamast ile risk kiiltiirtiniin olusturulmas: 6nemlidir.

3.3, Kaldwrag Yaratan Islemler
Fon portfSyiine kaldirag yaratan islemlerden; tiirev arag (vadeli islem, forward, swap ve
opsiyon sdzlesmeleri), sakl: tlirev arag, vat. ant ileri valorlii tahvil/bono ve altin alim iglemleri dahil

edilecektir.
Kaldirag yaratan iglemler nedeniyle fonun baglangig yatmmmdan daha yiksek zarar

kaydedebilme olasilig bulunmaktadr,
Kaldirag vyaratan islemler fonun risk profilini etkilemekte ve fonun getirisi getirinin

kiyaslanmasi amact ile kullamlan karsilastirma 6lgiitii getirisinden farklilasabilmektedir.

3.4. Kalduag yaratan iglemlerden kaynaklanan riskin dlgtimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar cercevesinde mutlak riske maruz deger yéntemi kullamlacaktr,

Fonun mutlak riske maruz degeri fon toplam degerinin %25’ini agamaz. (Fonun mutlak
RMD’sine iliskin giinlitk limit, karakék kurali uygulanmas: suretiyle %35,5’dir.)

3.5, Kaldirag yaratan iglemlere iligkin olarak arag bazinda ayrt eiyn hesaplanan pozisyonlarm
mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) sutetiyle ulastlan toplam pozisyonun fon toplam
* degerine oranina “kaldirag” denir. Fonun kaldirag limiti %100 dtr.

3.6. Fon portfSytine alan yapilandirilmig yatirim araglarinin sakli tirev arag niteligi tagtyip
tasimadig Kurucu tarafindan degerlendirilerek soz konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler -
Kurucu nezdinde muhafaza edilir. Yapilandirilmig yatim aracinin saklr tiirev arag niteliginde
olmas1 halinde, risk l¢limiine iligkin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanr.

IV. FON PORTFOYUNUN SAKLANMASI VE FON MALVARLIGININ AYRILIGI

4.1. Fon portfoyiindeki varliklar saklayict nezdinde saklanir, Katilimetlarin sahip olduklars
ve fondaki katkilarini gdsteren pay adedl de, saklayict nezdinde kat111m01 bazinda ve katilimeilarin
erigebilecepi sekilde izlenir. '

4.2 Saklaylcl nin, fon portfdytinde yer alan ve Takasbank’in saklama hizmeti verdigi para
Ve Selmaye plyasam araclari, kiymetli madenler ile diger varliklar1 Takagbank nezdinde ilgili fon
' fadma agilan hesaplatda izlemesi gerekmektedir, ' ‘ '
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4.3. Yon’un malvarhg: Kurucw’'nun ve Saklayici’’nmm malvarligmdan ayridir, Fonun
malvarhi1 sirketin Kanun, emeklilik sdzlegmesi, fon igtiizligii ve ilgili dier mevzuattan dogan
yiktimliilitklerinin yerine getirilmesi diginda higbir amagla kullanmilamaz. Fon malvarhig:
rehnedilemez, portfdye iliskin olarak yapilan islemler haricinde teminat gdsterilemez, liglincti
sahislar tarafindan haczedilemez ve iflas masasina dahil edilemez.

V. FON BIRIM PAY DEGERININ, FON NET VARLIK DEGERININ VE FON
PORTFOY DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

5.1. "Fon Portfoy Degeri", portfoydeki varliklarin Yonetmelik’te belirlenen iikeler
gergevesinde hesaplanan degerlerinin toplamidir, “Fon Net Varlik Degieri” ise, Fon Portfdy Degerine
nakit ile fon alacaklarinin eklenmesi ve fon borglarinin diisiilmesi suretiyle hesaplanir.

5.2. Fonun birim pay degeri, net varlik degerinin dolagimdaki pay sayisina boltinmestyle elde
edilir, Bu deget her is giinil sonu itibariyle Yonetmelik’te belirlenen ilkeler gergevesinde hesaplanir
ve paylarin alim-satim yerlerinde ilan edilir.

5.3. Savasg, dogal afetler, ekonomik kriz, iletisim sistemlerinin ¢bkmesi, portféydeki
~varliklarin ilgili oldugu pazarin, piyasanin, platformun kapanmasi, bilgisayar sistemlerinde meydana
gelebilecek arizalar, girketin mali durumunu etkileyebilecek dnemli bir bilginin ortaya ¢ikmasi gibi
- olaganiistii durumlarin meydana gelmesi halinde, degerleme esaslarinin tespiti hususunda fon kurulu

karar alabilir. Ayuca s6z konusu olaylarla ilgili olarak KAP’ta agiklama yapilir.

5.4. 5.3. numarali maddede belirtilen durumlarda, Kurulea uygun goruime31 halinde, paylatin
birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve paylarin alim satimi durdurulabilir.

5.5, Degerleme esaslarina iligkin olarak, Yénetmelik uyarinca fon kurulu karari ile belnlenen
degerleme esaslar asafidaki gibidir:

1) B(-)rsaD1§1 Tiirev Arac ve Swap sﬁilesmelerine iligkin degerleme

Portfdye almmaSI asamasinda tiirev arag ve swap s6zlesmesinin degerlemesinde giincel fiyat
kullanihr,

Opsiyon stzlesmelerinde giincel fiyat karst taraftan alinan fiyat kotasyonudur. Forward
- stzlesmelerinde gincel fiyat veri dagitim firmalannin (Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) -
forward degerleme ekranlarinda hesaplanan fiyat’dir. Swap islemlerinde giincel fiyat veri dagitim
firmalar: (Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) veya kars: taraftan alinan fiyattir. '

-Fonun fiyat agiklama dénemlerinde;

- Degerlemede kullanilmak tizere glincel piyasa fiyatinin bulunmadigt durumlarda Ve, :
: - Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadigt durumlarda;
opsiyonlar igin Black&Scholes yotntemi veya bu yéntem yeterli gdrlilmezse Monte Carlo
simiilasyonu, Forward stzlesmeler i¢in dayanak varhigin spot fiyatt ve faiz oranlart ve Swap

stzlesmeleri igin bugiinkil deger hesaplama ydntemi ile bulunan fiyat deZerlemede kullantlir.
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- 2) Yabanci Para ve Sermaye Piyasasi Araglarmin Degerlemesinde Kullamlan Kur

T.C. Merkez Bankasmin (TCMB) ilan ettigi para bitimleri tizerinden ihrag edilmis yabanci para ve
sermaye piyasast araglari, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi i¢in belirlenen doviz alig kuru
ile degerlenir, TCMB’nin ilan etmedigi kur bilgileri igin Reuters, Bloomberg ve diger veri dagitim
kanallarmin ilgili sayfalarindan alinan dviz alig fiyatlars kullanilir; bu tiir durumlarda degerlemede
kullanilan kur bilgisini tevsik edici belgeler Kurucu nezdinde muhafaza edilir.

3) Yabanci Borglanma Araglari

Yabanct borglanma araclari degerleme fiyati, Reuters veri dagitim ekranlarmin TSI 16:15-
16:45 arasinda alman agirlikl: ortalama fiyatlarina, fon fiyat: hesaplanacak giin itibart ile birikmig
olan kupon faizi de tizerine eklenerek belirlenir, Ahs ya da satis kotasyonu bulunmamast durumunda
ise degerlemede kullantlacak kitli fiyat, bir énceki glintin kirli fiyatinin crtesi is glintine i¢ verimle
~ iletletilmesiyle bulunur. Tam ig giini olmayan gitnlerde, TSI 12:00 - 12:30 saatleri arasmnda aliman
agirlikl ortalama fiyatlar kullanilacakiir, '

4) Organize Piyasalarda Islem Géren Opsiyonlar ve Vadeli Islem Stizlesmeiéri

Yurtdist borsalardan alnan ve satilan opsiyonlar ve vadeli iglem sozlesmeleri igin
degerlemede, Bloomberg ekranlarmdan alman kapanig fiyatlar kullantlacaktir. Degerleme glini
borsada islem gegmemesi halinde Bloomberg ekramindaki alim satim kotasyonlaruin ortalamas .

kullanilir. :
5) Eurobond ve Yabanci Kira Sertifikalar1 (SUKUK)

Eurobondlarin ve yabanci kira sertifikalarinin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim
ekranlarindan TSI 16:15 - 16:45 arasinda alinan ahig ve satig fiyat kotasyonlarimn ortalamasina
(temiz fiyat), fon fiyat1 hesaplanacak giin itibar ile birikmis olan kupon getirisinin eklenmesi ile
hesaplanmus kirli fiyat kullamlir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan glinlerde, TSI 12:00 - 12:30.
arasinda alinan alig ve satig fiyat kotasyonlarimn ortalamas: (temiz fiyat) kullamlarak yapilir. Alig
ya da satig kotasyonu bulunmamast durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir nceki
giintin kirli fiyatinin ertesi is giintine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

6) Yapllandlﬁlmlg Yatirim Araglar:

Degerlemede borsada ilan edilen fiyatin kullarulmasi esastir. Degerleme giinil borsada iglem
gecmemesi halinde borsada iglem gordiigii son fiyat (borsada hig islem gtrmemesi durumunda ihrag
fiyat1) kullanilir. Borsada iglem gdrmeyen ancak veri dagitim kanallar: (Reuters, Reuters’te yok ise
Bloomberg) aracihiiyla fiyat: ilan edilen yapilandirilmg yatirim araglar i¢in degerlemede glincel -
ahig fiyat1 kullanlir. :

7) Borsa dig1 repo- ters repo islemleri :
. Borsa digi repo-ters repo sdzlesmelerinin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde

objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi zorunludur. Borsa digi repo-ters repo
sézlegmeleri, piyasa fiyatint en dogru yansitacak gekilde glivenilir ve dogrulanabilir bir ybntemle
degerlenir. Bu hususa iliskin kontroller fon hizmet birimi tarafindan yapilmakla birlikte Kurucu’nun
sorumiulugu devam etmektedit,
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Ilgili sézlesmelerin faiz oranlarmmin borsada olugan aynt vadedeki, aym vade yoksa en yakin
vadedeki agirhkl1 ortalama faiz oranina esit olmasi esastir. Borsa disinda gergeklestirilen ve takas
.. islemleri merkezi karsi taraf uygulamasina tabi olmayan repo ve ters repo islemlerinde, sadece
Resmi Gazete’de fiyatr yayimlanan borglanma araglart isleme konu olacak ve Resm1 Gazete’de
yayimlanan fiyatlar iizerinden degerlemeye tabi tutulacaktir.

8) ileri Valorlii Islemlerin Degerlemesi

Asagidaki formiile gore yapilacaktir:
Islemin Degeri = Vade sonu Degeri /(1+Blle$1k Faiz/ 100)(Vadeye kalan giin say1s1/365)
" Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri
Bilesik Faiz: Varsa degetleme giiniinde BIAS’ta valér tarihi iglemin valdr tarihi ile aym’ olan
islemlerin apirhikli ortalama faiz orani, yoksa deferleme giiniinde BIAS’ta aym giin valdtlit
- gerceklesen iglemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa en son ayni gilin valorlii olarak islem
gérdiigii giindeki ayni glin valdilil islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa ihrag
tarihindeki bilegik faiz oranidur.

9) Yabanci Ortaklik Paylary, Amerikan ve Global Depo Sertifikalar1 (ADR/GDR) ve Yabanm
Borsa Yatirim Fonu Katilima Paylar

Yurtdis: borsalardan alman kiymetler igin degerlemede, Bloomberg ekranlarindan alinan
kapanis fiyatlar kullamlacaktir, Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son iglem
tarihindeki borsa kapams fiyati kullanilacaktir, Fiyat hesaplama giinti tam is giinli olmayan
giinlerde de son islem tarihindeki borsa kapams fiyati kullanilacaktir.

5.6. Borsa diginda taraf olunacak s6zlegmelere iligkin olarak agagidaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdindeki Risk Yénetimi Birimi tarafindan borsa dis: tiirev arag sdzlesmelerinin
“adil bir fiyat” igerip igermedigi; opsiyonlar igin “Black&Scholes ydntemi veya bu yéntem yeterli
goriilmezse Monte Carlo simiilasyonu”; Forward sbzlesmeler igin “Finansal Raporlama Tebligi’nin
9, maddesinde yer alan esaslara gore bulunan dayanak varlik spot degerleri, degerleme giinii ile
forward iglemin vade tarihi arasindaki giin sayist ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlari
kullanilmak suretiyle”, ve Swap soézlesmeleri i¢in ise “bugiinkil deger hesaplama ySntemleri”
kullanilarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilagtirma
_yapilarak kontrol edilir. '

Fonun fiyat agiklama donemlerinde defetlemede kullanilmak {izere kérsl taraftan fiyat
kotasyonu alindig1 durumlarda s6z konusu fiyat degetlemede kullamlmadan 8nce fiyatin uygunlugu >
Kurucu “Risk Yonetimi Prosediiri” gergevesinde degeriendmimektedn

" Risk Yénetimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile karsi tarafin verdigi ﬂy'.at.
" kotasyonu arasinda olusmasi muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi, Risk Yonetimi Birimi
- tarafindan hesaplanan teorik fiyatin %20°’si olarak belirlenmistir.

Muhtemel farkin kabul edilebilir seviyesi olan %20 seviyesinin agilmasi halinde, fiyat

iyilestirilmesi igin yeniden ka1$1 kuruma bagvurulur, Kargt kurumdan alinan fiyat iyilestirilmesine

ragmen fark kabul edilebilir seviyenin lizerinde olmaya devam ediyorsa, kargt kurumun kullandig1
' hesaplama par ‘ametrelerinin agiklanmasi talep edilir. Karst kurumdan ahinan son fiyatin da belirlenen
hmmn dismnda olmam durumunda, Yonetim Kurulu’nun yazih ve gerekgeli/katari ile alinan son fiyat
;;fuzeunden 1$lem geigeklestmln /
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Borsa d1$1 sabit gethili enstriimanlara iliskin degerlemelerde, bir 6nceki gliniin degerleme
fiyatinin ertesi is gliniine i¢ verimle 1lellet11e1ek hesaplanan fiyat kullanilarak fiyat kotasyonu ile

kargilagtirilir.

Borsa dist repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kog;ullaxda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi zorunludur. Borsa dig1 repo-ters repo
s6zlesmeler, piyasa fiyatin en dogitu yansitacak sekilde giivenilir ve dogrulanabilir bir yontemle
degerlenir. Borsa diginda taraf olunan repo-ters repo sozlesmelerinin helhangl bir 111$k1den
ctkilenmeyecek sekilde objektif kogullarda yapilmasinin ve adil bir fiyat igermesinin saglanmast igin
bu islemler BIST Borglanma Araglar Piyasast Repo- Ters Repo Pazar’nda ayn: giin ilgili vadede
ger geklesen ortalama faiz oram ile yapilir. ilgili vadede BIST de iglem gegmemis olmas: ya da o
- andaki piyasa kosullarinin ortalama faiz orant ile iglem yapmak igin uygun olmamast durumunda en
az iki mali kurulustan fiyat teklifleri alinarak, ortalamas) ile degerleme yapilir ve bu tekliflere iliskin
- belgeler kurucu nezdinde saklanir, Bu teklifler iglemlerin dogru, hizls ve sorunsuz yapilmas ile karst
tarafla iletisim, caligma kolayligt hususlan da goz dnline alinarak yonetlcl tarafindan degerlendirilir

ve lglem gergeklestirilir,
VI. PAY ALIM SATIM ESASLARI

Fon paylari, temsil ettigi degerin tam olarak nakden ddenmesi sartiyla katilimeimin bireysel
emeklilik hesabina aktanlir. Pay sayismin hesaplanmasinda kiisurat islemlerinin s6z konusu olmas)
halinde, i basamaga kadar olan kisim dikkate almarak pay sayisi hesaplanit.

"~ 6.1. Pay Alun Talimatlan

Katilunctlar igin BIST Borglanma Araglari Piyasasi’nin agtk oldugu giinlerde saat 12:00°a
kadar verilen pay alim talimatlati, talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay
fiyat: tizerinden talimatin verilmesini takip eden ilk ig giinii yerine getirilir.

BIST Borglanma Araglari Piyasasi’nmn agtk oldugu gtinlerde saat 12:00°dan sonra verilen

. talimatlar ilk pay fiyati hesaplamasindan sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen hesaplamada

bulunan pay fiyati tizerinden talimatin verilmesini takip eden ikinci ig giiniinde yerine getirilir. -

BIST Borglanma Araglari Piyasasi’min kapali oldugu giinlerde verilen talimatlar ilk
_ hesaplamada bulunacak pay fiyat: tizerinden miiteakip is giinti gergeklestirilir,

6.2. Alun Bedellerinin Tahsil Esaslar

Alim talimatinm kargiliginda tahsil edilen tutar o giin igin yatirimer adina Avivasa Emeklilik
ve Hayat A.S. Baslangig Fonu’nda nemalandirilmak suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar
gergevesinde, pay aliminda kullamlir.

6.3. Pay Satim Talimatlari

Katihimetlar igin BIST Borglanma Araclari Piyasasi’nin agik oldugu'gﬁnlerde saat 12:00’a

kadar verilen pay satim talimatlar: talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay
fiyat: tizerinden yerine getirilir. '

BIST. quglanma Araglar1 Piyasasi’nin aglk oldugu giinlerde saat 12:00° dan sonra verilen

_ tahmatlal'llk‘fﬁyat hesaplanmasindan sonta verilmis olarak kabul edilir ye\izleyen hesaplamada

Bulunan pay ﬁyatl uzellnden yerine getirilir.
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BIST Borglanma Araglart Piyasasi’min kapali oldugu giinlerde verilen talimatlar ilk
hesaplamada bulunacak pay fiyati {izerinden gergeklestirilir.

6.4. Pay Bedellerinin Odenme Esaslan

Pay bedelleri; iade talimatinn BIST Bor¢lanma Araglar: Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde
- saat 12:00’a kadar verilmesi halinde talimatin verilmesini takip eden birinci giiniinde, iade
talimatimin BIST Borglanma Araglan Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 12:00°dan sonra veya
tatil gliniinde verilmesi halinde ise talimatin verilmesini takip eden ikinei is giintinde yatmmcﬂala

Odenir.
Tam is giinii olmayan ve ilgili piyasanin agik oldugu giinlerde islem saati 10:00 olarak

uygulanir.

 VIL. FON MALVARLIGINDAN KARSILANACAK HARCAMALAR VE
KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER:

7.1. Fonun Malvarhifmdan Karsilanan Harcamalar

Fon malvarlifindan fon portfgyiintin yonetimi ile ilgili Kurucu’ya 6denecek fon isletim gideri -
ve agagida belirtilenler diginda harcama yapilamaz.

a) Kurul kayda alma ticreti,

b) Fonun kurulusunu miiteakip mevzuat geregi yaptlmasi zorunlu tescil ve ilan giderleri,

c) Portfoydeki varliklarin veya bunlari temsil eden belgelerin nakil veya nakle bagh sigorta
ucxetlen

¢) Porttoydeki varliklarin saklanmast hizmetleri i¢in 6denen ticretler,

d) Varliklarin nakde gevrilmesi ve transferinde 6denen ticretler,

¢) E-defter (mali miihiir, kullanim ve arsivleme) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalart nedem -

ile ddenen hizmet bedeh,

f) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iligkin yetkili meslek mensubu ticreti,

g) Portfye alimlarda ve portfdyden satimlarda denen komisyonlar, -

g) Fonun miikellefi oldugu vergi 6demeleri,

h) Bagimsiz denetim kuruluglarina édenen denetim ticreti,

1) KAP giderlert,

i) Esik deger endeks giderleri,

j) Mevzuat uyarinea tutulmast zoruniu defterlere iligkin notel onayl gldellen

k) Kululca uygun gériilecek diger harcamalar.

| Harcamalarin belgeye dayandirilmasi zorunludur. Fon malvarhigmdan piyasa rayici tizerinde

" harcama yapllamaz

7.1.1, Fon Toplam Gider Kesintisi Oran:

_ Fon’dan kargilanan toplam giderlerin (fon isletim gideri kesintisi dahil} tist sttt fon net
varlik degerinin giinlitk %0,002986°s1 (yiizbindeikivirgiildokuzytizseksenalt) [yillik % 1,09’u

(ylizdebirvirgiilsifirdokuz)] olarak uygulanacak olup, s6z konusu Fon Toplam Gider Kesintisi Orant

limiti i¢inde kalinsa dahi, 7.1 bolimiinde belittilen harcamalardan bagimsiz olarak fona gider

tahakkuk ettlulmeyecektn
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Giinlitk kesinti oraninin agilip agilmadii sirket tarafindan giinliik olarak kontrol edilir. Sirket
tarafindan yapilan kontrolde giinliik oranlarin giinliik ortalama fon net varlik degerine gére birikimli
bir sekilde hesaplanmug halinin agildiginin tespiti halinde, agan tutar fon birim pay fiyatina
yansttilacak sekilde giinliik olarak fon kayitlarina almur, Ilgili takvim yilinin sonunda varsa fon
i¢tliziigtinde belirlenen oranlart agan kisim ilgili dénemi takip eden bes is giinii iginde Sirketge fona
iade edilir.

Fonun paylarimin ilk defa halka arz edilmesi veya fonun tasfiye olmasi durumunda, bu fikrada
belirtilen kontroller fon paylarinin satisa sunulmug oldugu giinler dikkate alinarak yapalir.

7.1.2. Fon Isletim Gideri Kesintisi Oram: ‘ _

Fon’un toplam giderleri kapsaminda, Fon'un yénetim ve temsili ile Fon'a tahsis ettigi
donanim ve personel ile muhasebe hizmetleri karsihg ile siurl olarak, Sirket’e, fon net vatlik
‘degerinin giinlik % 0,002328’inden (yizbindeikivirgiiliigytizyirmisekiz) [yillik yaklagik % 0,85
(yuizdesifurvirgiilseksenbes)] olugan bir fon isletim gideri kesintisi tahakkuk ettirilir ve bu ticret her
ay sonunu izleyen bir hafta iginde Sirket ile ydnetici arasinda imzalanan sézlesme gergevesinde
belitlenen paylagim esaslarma gbre kurucuya ve ydneticiye fondan ddenecektir.

Ayrica, Uygulama Esaslar’'nin 1.3.B bslimiinde yer alan usul ve esaslar ¢er¢evesinde
performansa dayal: ek fon igletim gider kesintisi tahsil edilir.

7.1.3. Fon Portfdyiindeki Varhiklarm Ahm Satimma Aracthk Eden Kuruluglar ve
Aracilik Islemleri igin Odenen Komisyonlar

Fon portfdylinde yer alan varhiklarin alim satimina Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. ve
Akbank T.A.§ aracilik etmektedir, S6z konusu aracilik iglemleri igin uygulanan komisyon oranlar:
asagida yer almaktadir:

1. Yurt Ici Pay Senedi Piyasast Islemleri Komisvom_l_:_

- Pay Senedi Alim Satim Islem Komisyonu : Azami Onbinde 4,20 (BSMV dahil)

2. Sabit Getirili Menlkul Xivmetler Komisyonu:

- Tahvil Bono Piyasast Islem Komisyonu : Yiizbinde 1,239 (BSMV dahil)
- Hazine thalesi Iglem Komisyonu - :0

3. Takasbank Borsa Para Pivasasi islem (BPP) Komisyonu:

- BPP (1-7 giin aras1 vadeli ) iglem komisydnu Yiizbinde 2,205 (BSMV déhil)
- BPP (7 glinden uzun vadeli) islem komisyonu : Mrlyonda 3,15 * giin sayis1 (BSMV
dahil)

4, Repo Ters Repo Pazari islem Komisyonu:

Lo Te1s 1epo islem komisyonu : Yiizbinde 0 63.* giin sayist (BSMYV dahil) /
y I

. Yurt Icl ve Yurtdlsl Pivasalarda Vadeli Islem Komisyonu:

' VIOP Ig,lem Komisyonu : Onbinde 2,1{BSMYV dahil) -
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- Yabanci vadeli islem sozlegmesi alim satim komlsyonu 5-10 USD (s6zlesme adedi
basina)
6. Yurt Dis1 Pay Senedi Piyasasi Islemleri Komisyonu:

Yabanc: ortaklik paylart ve diger yurtdigi sermaye piyasasi araglan igin tarifeler yatmm
~ yapilan iilkeye - gore agagida yer alan araliklarda degismektedir.

- Yabahm Pay Senedi alim satim Komisyonu: Onbinde 2.50 - Onbinde 12
(Bank of America Metrill Lynch ve Commerzbank AG)

- Amerikan ve Global Depo Settifikalart (ADR/GDR)
Alim satim Komisyonu : Onbinde 2.50 - Onbinde 12
(Bank of America Merrill Lynch ve Commerzbank AG)

7. Kaymetli Maden Piyasasi islemleri Komisyonu:

- BIST’e ddenen Altin Islem Komisyonu : Onbinde 1,05 ile Onbinde 1,575 arasindadir,
(BSMV dahil)
Yatirrm Kurulusu Altin Islem Komisyonu: Bulunmamaktadir,
8. Kira Sertifikalar1 komisyonu:

- Yiizbinde 1,239 (BSMYV dahil)

_ 7.1.4. Kayda Alma Ucreti: Takvim yili esas alinarak, tiger aylik dénemlerin son is gtintinde
Fon’un net varhk degeri tizerinden %0,003 (yiizbindeiig) oramnda hesaplanarak Kurula ddenir.

7.1.5. Karsihk Ayrilacak Diger Giderler ve Tahmini Tutarlar

~ Fon malvarhiindan kargilanan diger gidetlere iliskin giincel bilgilere tanitrm formundan
ulagilabilir.

7.2. Kurucu Tarafindan Karsgilanan Giderler
Asagida tahmml tutarlart gosterilen ilk kayda almaya iliskin giderler kurucu tarafindan

kargitanacaktir,

Gider Tiirii Tutar (TL)
Tescil ve [lan Giderleri | 5.000.-TL
Diger Giderler 10.000.-TL
TOPLAM 15.000.-TL

VIIL TESVIK VE VERGILENDIRME:

Devlet Katlas)

_ Calisan adina bireysel emeklilik hesabina ddenen katki paylarinin %25’ine karsilik gelen
tutar, devlet katkisi olarak galisanlar adina taalihiit edilir ve galisanin devlet katkisi hesabinda kayit
altina alimir, Caliganin cayma hakkint kullanmamasi halinde, sisteme giriste bir defaya mahsus
olmak iizerg, bin Tiirk lirast tutarinda ilave devlet katkist saglanir. Bakanlar Kupulu, bu tutart yarisina -
,kadax altnmaya veya yarisina kadar azaltmaya yetkilidir. '
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Devlet katkisimin kaydi olarak nemas1y1a birlikte hesaplanmasi ve tdenmesine iligkin usul
ve esaslar Mistesarlikga belirlenir.

Emeklilik Fonunun Vergilendirilmesi
Emeklilik yatirim fonunun kazanglar: kurumlar vergisinden istisnadir,

Fondan Yapilacak Odemelerin Vergilendirilmesi _

Gelir Vergisi Kanununun 94. maddesinin birinci fikrasinin (16) numarali bent hukumleu
uyarinca, bireysel emeklilik s6zlesmeleri dolayisiyla yapilan édemelerde irat tutarlan tizerinden
gelir vergisi tevkifatr yapilmaktadir.

Bakanlar Kurulunun 12,01.2009 tarihli ve 2009/14592 sayili Kararnamesinin cki Kararda
degisiklik yapan 06.09.2012 tatihli ve 2012/3571 sayil Karari uyarinca, 29.08.2012 tarihinden
itibaren yapilacak 6demeler igin gegerli olmak iizere, bireysel emeklilik sisteminden;

a) 10 yildan az siireyle katki payr ddeyerck ayrilanlar ile bu siire i¢inde kismen ddeme
alanlara yapilan ddemelerin igerdigi irat tutart (28.03,2001 tarihli ve 4632 sayihi Bireysel Emeklilik
Tasarruf ve Yatirnm Sistemi Kanunu kapsaminda bireysel emeklilik hesabina yapilan Devlet
katkilarinin ddemeye konu olan kisimlarina isabet eden irat tutart dahil) tizerinden %15,

b) 10 yil siireyle katki pay1 6demis olmakla birlikte emeklilik hakki kazanmadan ayrilanlar
. ile bu siire iginde kismen 6deme alanlara yapilan ddemelerin igerdigi irat tutar (4632 sayili Kanun
kapsannda bireysel emeklilik hesabina yapilan Devlet katkilarinin 6demeye konu olan kisimlarina
isabet eden irat tutar dahil) tizerinden %10,

¢) Emeklilik hakk: kazananlar ile bu sistemden vefat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu
nedenlerle ayrilanlara yapilan édemelerin igerdigi irat tutart (4632 sayili Kanun kapsaminda bireysel
emeklilik hesabina yapilan Devlet katkilarinin 6demeye konu olan kisimlarina isabet eden irat tutar
‘dahil) tizerinden %5

oraninda gelir vergisi tevkifat1 yapilacaktir.-

Irat tutars; hak kazanilan Devlet katkis1 ve getirileri dahil 6demeye konu toplam birikim
- {utarindan, (varsa ertelenmis giri aidat1 indirilmeksizin) 8denen katki paylari ve Devlet katkisinin
hak edilen kasmt indirilerek bulunur,

IX.  FINANSAL RAPORLAMA ESASLARI ILE FONLA ILGILI BILGILERE
VE. FON PORTFOYUNDE YER ALAN VARLIKLARA ILISKIN ACIKLAMALAR

9.1. Fon'un hesap donemi takvim yilidir. Ancak ilk hesap dénemi Fon'un kurulus tarihinden
- baglayarak o yilin Aralik aymin sonuna kadar olan stiredir. :

9.2. Finansal tablolarin bagimsiz denetiminde Kurulun bafimsiz denetimle ilgili
diizenlemelerine uyulur. Finansal tablo hazirlama yiiktimliliigintin bulundugu ilgili hesap
déneminin son’ glini itibariyla hazirlanan giinliik rapor da finansal tablolarla bnl]kte bagimsiz
denetlmden ge(;mlu

w93 Fonlal tasfiye tarihi itibariyla 6zel bagimsiz denetime tabidir/

Gurucu, Fon’un yillik
lapolunu 1lg111 hesap déneminin bitimini takip eden 3 ay i¢inde KAP’ta ilarf ede
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9.4. Fon igtiiziigiine, bu izahnameye, tamtim formuna, yillik raporlara, fon giderlerine
iligkin bilgilere, fonun risk de@erine, uygulanan komisyonlara iliskin bilgilere ve fon
tarafindan agiklanmast gereken diger bilgilere fonun KAP’ta yer alan siirekli bilgilendirme
formundan (www.kap.org.tr) ulagilmas: miimkiindiir,

Ayrica, fonun geemis performansina, fonun portfoy dagilimina, fonun risk degerine ve
fondan tahsil edilen ve katilimeilardan belirli saxtlar altinda tahsil edilecek iicret ve komlsyon
bilgilerine tamifim formundan da ulagilmas) mitmkiindiir.

9.5. Katthmcilarin yatirim kararmi etkileyebilecek ve 6nceden bilgi sahibi olunmasim
gerektiren hususlara iligkin duyurular da ayrica KAP’ta ilan edilir ve yeni hususlarin yiiriitliige giris
tarihi on is giintinden az olmamak {izere ilanlarda belirtilir.

9.6. Fon’un reklam ve ilanlari ile ilgili olarak Kurulun bu konudaki diizenlemelerine uyulur.

9.7. Portfoye yapilandirilmis yatirim araci dahil edilmesi halinde séz konusu yatirim aracinin
genel ozelliklerine iligkin bilgiler ve 1(,:eld1g1 muhtemel riskler-ayrica KAP’ta agiklanir,

_ 9.8. Borsa digt repo-ters repo islemlerine iliskin olarak en geg sdzlesme tarihini takip eden is
glinl iginde Sozlesmenm vadesi, faiz oram, ka1$1 tarafi ve karg talaﬁn derecelendirme notu KAP’ta

“agiklanir.

9.9. Fon hesabina alinan kredinin tutari, faizi, alindig1 tarih ve kurulus ile geri 8dendigi tarih
hakkinda KAP ta agiklama yapiimast gerekmektedir.

X. FON'UN SONA ERMESI VE FON VARLIGININ TASFIYESI

10.1. Fon;

a) Tedaviilde fon payimin bulunmamasi, -

b) Kurulun uygun goriisiinii aldiktan sonra alt: ay sonrasi i¢in feshi ihbar etmesi, _

c) Fonun kendi mali yukiimliiliklerini kargilayamaz durumda olmasi ve benzer nedenletle
fonun devaminin katilhimeilarin yararina olmayacaginin Kurulea tespit edilmis olmast

-hallerinde Fon mal varlig, igtiiziik ve izahnamede yer alan ilkelere gore tasfiye edilir ve tasfiye

bakiyesi pay sahiplerine paylart oraninda dagitilir. Tasfiye durumunda yalmzca pay sahiplerine
ddeme yapilabilir. Fesih ihbarindan sonra yeni pay ihrag edilemez. Tasfiye amndan itibaren hlgblr
pay 1h1a9 ed1lemez ve gen alinamaz,

10.2. Fon mal varligy, igtiiziik ve izahnamede yer alan ilkelere gore tasfiye edilir ve tasfiye
bakiyesi pay sahiplerine paylar1 oraninda dagitilir. Tasfiye durumunda yalnizea katilimeilara 6deme
yapilabilit,

XI. PAY SAHIPLERININ HAKLARI

_ 11.1, Kurucu ile pay sahipleri arasindaki iligkide Kanun, ilgili mevzuat ve 19tuzuk bunlarda
hukum bulunmayan héllerde 11/1/2011 tarihli ve 6098 sayil1 Tiitk Borglay Kanununun 502 il4 514
uncu maddeleu hukumleu kiyasen uygulanir. [ : '
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11.2. Fon’da olugan kar, Fon’un bilgilendirme dokiimanlarinda belirtilen esaslara gore tespit
edilen fonun birim pay degerine yansir, Pay sahipleri, paylarint Fon’a geri sattiklarinda, ellerinde
tuttuklan siire igin fonda olugan kardan paylarmi almig olurlar, Hesap dénemi sonunda ayrica
temettll dagitimt s6z konusu degildir.

11.3. Takasbank, bireysel emeklilik sirketlerine saklayici sifatiyla hizmet vermekte ve ilgili
mevzuat geregince katilimeilarin sahip olduklart fon paylari Takasbank nezdinde, katilimer bazinda
ve katilimeilarin izleyebilecegi sekilde takip edilebilmektedir, '

Bireysel emeklilik sistemi katilimeilari, e-Devlet sifrelerini kullanarak Takasbank internet
- sitesinin ana sayfasmda yer alan “Bireysel Emeklitik” kisa yoluna baglanarak isimlerine agilmus
hesaplarinda meveut fon degerleri ile birlikte hesaplarina aktarilan Devlet Katkist tutarlanni fon
adedi ve piyasa degeri cinsinden kontrol edebilmektedirler. '

Ayrica, isteyen katthmeilar “Bireysel Emeklilik” kisa yoluna baglandiktan sonra
“Bilgilendirme Iglemleri” boltimini kullanarak hesaplarinda meydana gelen giinlitk bakiye
degisimlerinin SMS ve/veya c-posta ile, aylik bakive degisimleri ve aylik fon tutar bilgilerinin isec
e-posta ile gbnderilmesi igin talepte bulunabilmektedir.

Bireysel Emeklilik Fonu miigterileri emeklilik sirketinin stzlesme acilisinda kendilerine
verdigi takas sifiesi ile de hesaplarinda bulunan pay adetlerini Takasbank’mn sesli yanit sistemi olan -
Alo-Takas’m 444 74 74 no’lu telefonunu arayarak ve/veya (www.takasbank.com.tr) internet
adresindeki yatirimar givis ekranmi kullanarak grenme imkanina sahiptirler.

[zabnamede yer alan bilgilerin dogrulugunu kanuni yetki ve sorumluluklarimiz ¢ergevesinde
onaylatiz. (29.09.2017) '
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