YAPI KREDI PORTFOY YONETIMI A.S.
BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU’NA BAGLIL
YAPI KREDI PORTFOY OPY BORCLANMA ARACLARI (DOViz) 6ZEL FONU

1ZAHNAME DEGISIKLIGI

Sermaye Piyasast Kurulu'ndan alman _ {6/ o4 /70 (3. tarih veymiooi-tso-£ s¢i sayih
izin dogrultusunda Yap: Kredi Portfy Yonetimi A.S. Bor¢lanma Araglan Semsiye Fonu’na
Bagh Yap: Kredi Portfoy OPY Borglanma Araglari (Ddviz) Ozel Fonu izahnamesinin girig
bélimd, 1.3, 1.5, 2.4, 2.6, 2.10, 3.1, 3.2., 5.5, 5.6, 1.1, 7.1.3., 7.1.4., 9.4. maddeleri
agafidaki gekilde degistirilmis, izahnameye 2.11. maddesi eklenmistir :

ESKi SEKiL:
YAPI KREDi PORTFOY YONETIMi A.S.
BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU’NA BACLI
YAPI KREDI PORTFOY OPY BORCLANMA ARACLARI (DOViZ) OZEL
FONU’NUN KATILMA PAYLARININ {HRACINA ILISKIN iZAHNAME

Yap1 Kredi PortfSy Yénetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasast Kanunu'nun 52.
ve 54. maddelerine dayamlarak, 09/06/2015 tarihinde Istanbul. ili Ticaret Sicili
Memurlugu’na 470218 sicil numaras: altinda kaydedilerek 15,06,2015 tarih ve 8841 sayih
Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde (TTSG) ilan edilen Yapi Kredi PortfSy Yénetimi A.S.
Borglanma Araglari Semsiye Fonu igtlizligli ve bu izahname hik@imlerine gore yonetilmek
uzere olusturulacak Yap: Kredi Portfy OPY Borglanma Araglari (Déviz) Ozel Fonu katilma
paylarinm ihracina iligkin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan Bzl
tarihinde onaylanmigtir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii
anlamina gelmeyecegi gibi, izahnameye iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.

fhrag edilecek katiima paylanna iligkin yatinm kararlari izahnamenin bir biitln olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Yapi Kredi Portfoy Yénetimi A.S.’nin adresli resmi internet sitesi
(www.yapikrediportfoy.com.tr) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAPY’nda
(www.kap.gov.tr) yaymmlannugtir. izahnamenin nerede yayimlandift hususunun tescili ve
TTSG’de ilan tarihine iliskin bilgiler yatirimet bilgi formunda yer almaktadur.

Ayrica bu izahname katima paylarinm alim satiminmn yapidigi ortamlarda, semsiye fon
ictiizifi ve yatirumer bilgi formu ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak
yatinmcilara verilir.




YENI SEKIL:
YAPI KREDi PORTFOY YONETIMI A S.
BORCLANMA ARACLARI SEMSIiYE FONU'NA BAGLI
YAPI KREDi PORTFOY OPY BORCLANMA ARACLARI ®Oviz) 6ZEL
FONU’NUN KATILMA PAYLARININ iHRACINA ILISKIN iZAHNAME

Yap: Kredi PortfSy Yénetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52,
ve 54. maddelerine dayamlarak, 09/06/2015 tarihinde istanbul. ili Ticaret Sicili
Memurlugu'na 470218 sicil numaras: altinda kaydedilerek 15.06.2015 tarih ve 8841 sayih
Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde (TTSG) ilan edilen Yap: Kredi Portfby Yonetimi AS.
Borglanma Araclari Semsiye Fonu ictliziti ve bu izahname hiikiimlerine gore ybnetilmek
lzere olugturulacak Yap: Kredi Portfsy OPY Borglanma Araglar (D6viz) Ozel Fonu katilma
paylarmin ihracma iligkin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan )2/Rs/Z0lC
tarihinde onaylanmistir.

Izahnamenin onaylanmas:, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca tekeffiilii
anlamina gelmeyecegi gibi, izahnameye iligkin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.

Ihrag edilecek katilma paylarma iligkin yatirm kararlarn izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir,

Bu ijzahname, Kurucu Yapi Kredi Portfy Yonetimi A.$.’nin adresli resmi internet sitesi
(www.yapikrediportfoy.com.tr)  ile  Kamuyu Aydinlatma  Platformu  (KAP)'nda
(www.kap.org.ir) yayimlanmmstir. {zahnamenin nerede yayimlandign hususunun tescili ve
TTSG’de ilan tarihine iliskin bilgiler yatirimei bilgi formunda yer almaktadir.

Aynica bu izahname katilma paylannin alim satumimin yapdifn ortamlarda, semsiye fon
igtizligli ve yatmme: bilgi formu ile birlikte, talep edilmesi halinde ticretsiz olarak
yatirimetlara verilir.

ESKI SEKIL:
I. FON HAKKINDA GENEL BIiLGILER

1.3. Kurucu Yoneticileri

Fon’u temsil ve ilzama Kurucunun yénetim kurulu tiyeleri yetkili olup, yonetim kurulu
dyelerine ve kurucunun diger yoneticilerine iligkin bilgiler asagida yer almaktadir:

Adi Soyadi Girevi Son 5 Yilda Yaptign Isler (Yil-Sirket- | Tecriibesi

Girev)
Bahar Seda Yonetim 2012- Finansal Raporlama,Genel Muhasebe, | 19 YIL
IKIZLER Kurulu Basel I Geligtirme ve Hazine Urlinleri ve

Baskan:. Odeme Gruplarindan Sorumlu Grup

Direkt8rii

2006-2012 Yap: Kredi Bankas: Piyasa Riski

Direktorii
Ahmet Yonetim 2016 - Yap1 ve Kredi Bankas: Planlama ve | 14
ClLOGLU Rurulu -+~ | Kontrol Grup Direktorii \




Bagkan 2007 - 2015 Yam ve Kredi Bankas: Biitge ve ,'
Yarduncisi Planlama Direktérii
2002 - 2006 PwC -Denetim Midiir

Yardimcisi
Emir Kadir Yonetim 2013-  Yap Kredi Portfoy Yonetimi A.S.| 17 YIL
ALPAY Kurulu Portfdy Yonetimi, Genel Miidiir
Uyesi/Genel | 2011-2013, Yapt ve Kredi Bankas: AS.,
Miidiir Tiirev Araclar ve Doviz Piyasalan Grup
Miidiirii

2010-2011, Kurumsal Satig Direktorii
2006 - 2010, Kurumsal Satis Y0neticisi

Hayrettin Pazarlama | 2014- Satig,Paz.ve Portfy Damsmanhg | 23 YIL
Billent IMRE |ve  Satis | Genel Miidfir Yardimeis: |

Genel 2012-2014 Portfoy Yonetimi Genel Mudiir

Miidiir Yardimeisi

Yardimeis1 | 2010-2012 Portfdy Yénetimi Grup Bagkam,
Yapi1 Kredi Portfily Yénetimi A.S.

Miige PEKER | Yatinm 2014- Yatinm Fonlan ve OPY Genel Miidiir | 20 YIL
Fonlar1 ve | Yardimcisy, Yapi Kredi Portfoy Yonetimi

Ozel AS.
Portfoy 2012-2014 Sabit Getirili Menkul Kiymetler
Yonetimi Grup Miidiirli, Yap: Kredi Portfoy Ydnetimi
Genel AS.
Miidiir 2007-2012 Sabit Getirili Menkul Kiymetler
Yardimcis: | Boliim Bagkani, Yapi Kredi Portfoy Yonetimi

- AS.

Murat ONER | Emeklilik | 2014 - Emeklilik Fonlar Genel Miidiir | 20 YIL

Fonlan Yardimecisi, Yapr Kredi Portféy Yénetimi
Genel AS.
Miidiir 2012-2014 Emeklilik Fonlari Grup Miidiira,

Yardimeist | Yap: Kredi Portféy Yonetimi A.S.
2010-2012 Emeklilik Fonlar1 B6litm Baskani,
Yap: Kredi Portfoy Yénetimi A.S.

1.5. Portfoy Yoneticileri

Fon malvarliginin, fonun yatinm stratejisi dogrultusunda, fonun yatirim yapabilecegi
varliklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasas: alaninda en az bes yillik tecriibeye sahip
portf8y yoneticileri tarafindan, yatirimei lehine ve yatirime ¢ikanm gozetecek sekilde PYS
Tebligi diizenlemeleri, portfy ybnetim stzlesmesi ve ilgili fon bilgilendirme dékiimanlan
gergevesinde y6netilmesi zorunludur.

Fon portfyiiniin yénetimi igin gérevlendirilen portfdy yoneticilerine iliskin bilgilere
KAP'{a yer alan siirekli bilgilendirme formundan (www.kap.gov.tr) ulasiimas) miimkiindiir.

S
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YENI SEKiL:

1. FON HAKKINDA GENEL BiLGILER

1.3. Kurucu Yoneticileri

Fon'u temsil ve ilzama Kurucunun y&netim kurulu iiyeleri yetkili olup, y6netim kurulu

tyelerine ve kurucunun diger yoneticilerine iligkin bilgiler asagida yer almaktadir:

Adi Soyadi | Gorevi Son 5 Yida Yaptigi Isler (Yil- | Tecrtibesi
Sirket-Giirev) (yil)
Bahar Seda Yt8netim Kurulu | 2012-Devam Finansal | 20 Y1l
IKIZLER Bagkan; Raporlama,Genel Muhasebe,Basel
Is Gelistirme ve Hazine Uriinleri ve
Odeme Gruplarindan Sorumlu Grup
Direktdrti
2006-2012 Yap1 Kredi Bankas:
Piyasa Riski Direktorii
Ahmet CILOGLU | Yénetim Kurulu [ 2016-Devam Yapr ve Kredi| 14 vil
| Bagkan Yardimcisi Bankas: Planlama ve Kontrol Grup
' Direktdrii
2007 — 2015 Yap: ve Kredi Bankas:
Biitce ve Planlama Direktorii
2002 - 2006 PwC —Denetim Miidiir
Yardimcist
Emir Kadir | Yonetim Kurulu | 2013-Devam  Yapt Kredi Portfty | 18 Yil
ALPAY Uyesi/Genel Miidiir Yonetimi A.§. Portfosy Yénetimi,
Genel Miidiir
2011-2013, Yap: ve Kredi Bankas
A.S., Tirev Araglar ve Ddviz
Piyasalari Grup Miidiirii
2010-2011, Kurumsal Satig Direktorii
2006 - 2010, Kurumsal Satig Yéoneticisi
Hayrettin Biilent | Satis Pazarlama ve | 2014-Devam Satis Pazarlama ve | 24 Yil
IMRE Yatirim Yatinm Damsmanhfi  Genel
Danigmanhg: Mildiir Yardimcis
Genel Miidiir 2012-2014 Portfoy Yonetimi Genel
Yardimeis: Miidiir Yardimeisi
2010-2012 Portfoy Yénetimi Grup
Bagkani
Miige PEKER Yatinim Fonlart ve | 2014-Devam Yatinm Fonlann ve | 21 Yil
Ozel Portfoy | OPY Genel Miidiir Yardimeisi
Yonetimi Genel | 2012-2014 Sabit Getirili Menkul
Miidiir Yardimeist | Kiymetler Grup Mudiirit
2007-2012 Sabit Getirili Menkul
Kiymetler Bsltim Bagkam
Murat Emeklilik  Fonlan | 2014-Devam Emeklilik Fonlan | 21 vil
ONER Genel Miidiir | Genel Miidilr Yardimcist
Yardimcist 2012-2014 Emeklilik Fonlan Grup
Mildiirii A M
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- 2010-2012 Emeklilik  Fonlan
[_ Bdliim Bagkan:

LS. Portfoy Yaneticileri

Fon malvarhfimn, fonun yatinm stratejisi doBrultusunda, fonun yatinm yapabilecei
varliklar konusunda yeterli bilgi ve sermaye piyasas: alaninda en az bes yillik tecriibeye sahip
portfdy yoneticileri tarafindan, yatirimei lehine ve yatirime ¢ikarim gozetecek gekilde PYS
Tebligi dlizenlemeleri, portfoy yénetim sbzlegmesi ve ilgili fon bilgilendirme ddkiimanlari
gergevesinde yonetilmesi zorunludur.

Fon portfoyiiniin yonetimi icin gdrevlendirilen porifdy ydneticilerine iligkin bilgilere
KAP’ta yer alan stirekli bilgilendirme formundan (wavw.kap.org.tr) ulagilmas: miimkiindtir,

ESKI SEKIL:

IL. FON PORTFOYUNUN YONETIMI, YATIRIM STRATEJISI iLE FON PORTFOY
SINIRLAMALARI

2.4, Yonetici tarafindan, fon toplam degeri esas alwnarak, Fon portfoylinde yer
alabilecek varlik ve iglemler igin belirlenmis asgari ve azami simlamalar asagidaki tabloda
gOsterilmigtir,

VARLIK ve ISLEM TURD Asgari % Azami %
Yerli ve Yabanci Thraggilar Tarafindan fhrag 80 100
Edilen ABD Dolar Cinsinden Borglanma
Araglari, Varhk ve Ipotek Teminathh Menkul
Kiymetler

Yerli ve Yabanci Thraggilar Tarafindan fhrag 0 20
Edilen Euro Cinsinden Borglanma Araglari,
Varlik ve Ipotek Teminatlh Menkul Kiymetler

Yerli Ortaklik Paylar 0 20
Ters Repo Islemleri 0 20
Takasbank Para Piyasas: Islemleri 0 20
Yabanci Ortakhk Paylan 0 20
Varlik ve Ipotege Dayali Menkul Kiymetler 0 20
Kira Sertifikalar 0 20
Vadeli Mevduat/Katilma Hesabi 0 10
Gayrimenkul Sertifikalar 0 20
Varantlar/Sertifikalar 0 10
Yatmm Fonu, Borsa Yaturm Fonu, 0 20

Gayrimenkul ~ Yatnmm  Fonu,  Girigim
Sermayesi Yatinm Fonu Katlim Paylar
Ulusal ve Uluslararas: Piyasalarda Islem 0 20
gbren Kiymetli Madenler ile bu Madenlere
Dayali Sermaye Piyasasi Araclart
Yamlandirilmis Yatinm Araglar: 0 10




Yabanci ihraggilarin para ve sermaye piyasasi araglarina yapilan yatinm higbir zaman
fon toplam degerinin %80 i veya daha fazlas: olmayacaktir.

Fon portfoyiindeki sermaye piyasasi araglarimin piyasa degerinin en fazla %50’si
tutarindaki sermaye piyasas: araglan 6diing verilebilir, Fon portfoy(inden 6diing verme iglemi
igin 6diing verilen sermaye piyasasi ara¢larimin en az %100’{i kargihginda Kurulun ilgili
diizenlemelerinde zkaynak olarak kabul edilen varliklar fon adina Takasbank’ta bloke edilir.

2.6. Fon portf6yfine riskten koruma ve/veya yatinm amagh yurti¢i ve yurtdisinda
iglem gbren doviz, faiz, ortaklik payi, kiymetli madenler, finansal endeksler, sermaye piyasas:
araglarina dayah tiirev araglar (vadeli islemler ve opsiyon sbzlesmeleri), swap s6zlesmeleri,
sakh tiirev araglar, varant ve sertifikalar dahil edilebilir, Fon ileri valérlii horglanma araglan
iglemleri ve ileri val6rlii altin islemlerine taraf olabilir,

Fon portfoyiindeki kaldirag yaratan biitiin iglemler nedeniyle maruz kahnan agik
pozisyon tutari fon toplam degerini asamaz. Kaldirag yaratan iglemlerin pozisyonlarimin
hesaplanmasmda, Rehber’in “Fon Tiirlerine Iligkin Kontrol” bagliginda yer alan simrlamalara
uyulur. Portfye alinan tiirev araglarin Fon’un yatirim stratejisine uygun olmasi zorunludur.

2.10. Fon toplam degerinin %10'unu gegmemek iizere, fon hesabina kredi alinabilir,
repo iglemi yapilabilir, Takasbank Para Piyasasinda borglanilabilir. Kredi kullanildigh takdirde
kredinin tutar, faizi, alindiga tarih ve kredi alman kurulus ile geri denecegi tarih KAP’ta
agiklanir ve Kurula bildirilir.

YENI SEKIL:

II. FON PORTFOYUNUN YONETIMI, YATIRIM STRATEJISI ILE FON PORTFOY
SINIRLAMALARI

2.4. Yonetici tarafindan, fon toplam degeri esas alinarak, Fon portftyiinde yer
alabilecek varhk ve islemler icin belirlenmis asgari ve azami sinirlamalar agagidaki tabloda
gosterilmigtir.

VARLIK ve ISLEM TORO Asgari % Azami %
Yerli ve Yabanci Thrageilarin ABD Dolari 80 100

Cinsinden Borglanma Araglari, Varhk ve
Ipotek Teminatli Menkul Kiymetler
Yerli ve Yabanc Ihragglarin  Euro 0 20
Cinsinden BorglanmaAraglari, Varlik ve
Ipotek Teminath Menkul Kiymetler

Yerli Ortaklik Paylari 0 20

Ters Repo Islemleri 0 20
Takasbank Para Piyasast ve Yurtigi 0 20
Organize Para Piyasas: [slemleri

Yabanct Ortaklik Paylar: 0 20
Varlik ve Ipotege Dayali Menkul Kiymetler 0 20

Kira Sertifikalan 0 20
Vadeli Mevduat/Katilma Hesabi 0 10
Gayrimenkul Sertifikalar 0 20
Varantlar/Sertifikalar 0 N0 A



Yatinm Fonu, Borsa Yatrim Fony, 0 20
Gayrimenkul  Yatinm  Fonu, Girigim
Sermayesi Yatium Fonu Katilim Paylan
Ulusal ve Uluslararas: Piyasalarda [slem 0 20
goren Kiymetli Madenler ile Kiymetli
Madenlere Dayali Sermaye Piyasas: Araglan
Yapilandinlmig Yatiim Araclan 0 10

Yabanc: ihraggilarin para ve sermaye piyasast araglarina yapilan yatiim higbir zaman
fon toplam deBerinin %80 i veya daha fazlas: olmayacaktr,

Fon portfdylindeki sermaye piyasasi araglarinin piyasa degerinin en fazla %50’si
tutarindaki sermaye piyasas araglan Sdiing verilebilir. Fon portféylinden 6dling verme iglemi
igin 6diing verilen sermaye piyasasi araglanmn en az %100°ti kargihginda Kuralun ilgili
diizenlemelerinde 8zkaynak olarak kabul edilen varliklar fon adina Takasbank’ta bloke edilir,

Fon, Kural diizenlemeleri uyarmea yapuacak bir
stzlesme gercevesinde portfdyiindeki kiymetli madenlerin piyasa degerlerinin en fazla
%75’ tutarmdaki kiymetli madenleri Tiirkiye’de kurulu borsalarda ddiing verebilir,
Ayrica, piyasada gerceklegen ddiing iglemleri karsiigimda ddiing alacaklarim temsil
etmek iizere pikarilan  sertifikalar aym  oranda portfoye almabilir. Kiymetli
maden §diing islemleri ile kiymetli maden ddiing sertifikasi alim-satim islemleri ilgili
piyasadaki iglem esaslan ile teminat sistemi ¢ercevesinde yapilir,

2.6. Fon portfSyline riskten korunma ve/veya yatirim amach yurtici ve diginda islem
goren doviz, faiz, ortaklik payi, kiymetli madenler, finansal endeksler, sermaye piyasas:
araglarina dayali tiirev araglar (vadeli islemler ve opsiyon sézlesmeleri), sakli tiirev araglar,
varant ve sertifikalar dahil edilebilir. Fon ileri valorli borglanma araclari iglemleri ve ileri
valdrlil altin iglemlerine taraf olabilir.

Fon portfoyiine riskten korunma amach borsa disindan faize dayali swap
stzlegmeleri, alim ydniinde dayanag faiz swap’: olan apsiyon (swaption) sdzlesmeleri ve
diger swap sozlesmeleri dahil edilebilir,

Fon portf6yiindeki kaldira¢ yaratan biitiin islemler nedeniyle maruz kalinan agik
pozisyon tutari fon toplam degerini agamaz. Kaldirag yaratan islemlerin pozisyonlarinin
hesaplanmasinda, Rehber’in “Fon Tiirlerine [liskin Kontrol” baghginda yer alan simrlamalara
uyulur. Portfdye alinan tiirev araglarin Fon'un yatirim stratejisine uygun olmasi zorunludur.

2.10. Fon toplam degerinin %10’unu gegmemek {izere fon hesabina kredi ahnabilir
ve/veya borclanma amaciyla Takasbank Para Piyasasi ve yurtici organize para piyasas:
iglemleri yapilabilir, Kredi alimmas; halinde kredinin tutari, faizi, alindis tarih ve kredi
alinan kurulug ile geri 6denecegi tarih KAP’ta aciklanir ve Kurula bildirilir.

YENI MADDE:

2,11, Fon, nakit ihtiyacinin karsilanmasi amaciyla sézlesmelere konu olabilecek
varhklarnn ilgili iilkenin merkezi takas ve saklama kurulusunda saklanmas k diyla
yurt diginda borsa disi repo szlesmelerine taraf olunabilir. =




ESKI SEKIL:
IIL. TEMEL YATIRIM RiSKLER} VE RISKLERIN OLCUMU
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmays temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinin, difer menkul kiymetlerin, déviz ve dévize endeksli finansal araglara dayal tiirev
sdzlesmelere iligkin tasman pozisyonlarin degerinde, faiz oranlar ve déviz kurlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Stz konusu
risklerin detaylarina agagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyiine faize dayah varliklarin (bor¢lanma araci, ters
repo vb) dahil edilmesi halinde, stz konus varliklarn degerinde piyasalarda
yasanabilecek faiz oranlar: degigimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfdyiine dahil edilecek déviz cinsinden varhiklara iligkin olarak
ddviz kurlarinda meydana gelebilecek depisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacag:
zarar olasilifini ifade etmektedir.

¢- Ortaklik Pay: Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik pay: dahil edilmesi halinde,
Fon portfdyiinde bulunan ortaklik paylarimin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfSytin maruz kalacaj) zarar olasihigini ifade etmektedir.

2) Karst Taraf Riski: Kari tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliiloklerini
yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya gikan
aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde dntistiiriillememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olastligidir.

4) Kaldirag Yaratan Iglem Riski: Fon portfSyiine tiirev ara¢ (vadeli islem ve opsiyon
stzlesmeleri), sakh tiirev arag, swap sizlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri val6rlii
tahvil/bono ve altin alim iglemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
iglemlerde bulunulmas: halinde, baglangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin tizerinde pozisyon
alinmas: sebebi ile fonun baslangi¢ yatinmindan daha yiksek zarar kaydedebilme olasilif
kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel stireglerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmas: olasihigin: ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, bagarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli iglemleri
gibi kurum igi etkenlerin yam sira dojal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis1 etkenler de olabilir,

6) Yopunlagma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirim yapilmasi
sonucu fonun bu varlifin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkh finansal varhklarin piyasa kogullan altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde aym anda deger kazanmas: ya da kaybetmesine paralgl olgdek, en az



iki farkh finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonli iligkileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildigi dénemden sonra mevzuatta ve diizenleyici
otoritelerin dlizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi
riskidir.

9) Yapilandinimiy Yatinm Aract Riski: Fon portfSyiine yapilandirilmig yatirim
araci dahil edilmesi halinde yabanci para cinsinden fiyatlanan s6z konusu varliklarda kur riski
ve dayanak varhgin fiyatindaki degisime bagh olarak ise piyasa riski bulunmaktadir. Yabanc:
para cinsinden fiyatlanan araglarda kur dalgalanmalari fonun piyasa riskini artirabilir. S6z
konusu varhklarin kaldirag yaratan iglem riski bulunabilecegi gibi, fonun piyasa riski
degerleri fizerinde arttirici veya digiirticti yonde etkisi olabilir. Ayrica, s6z konusu varliklarin
borsada islem g&rmemesi durumunda karst tarafin  sozlesmeden kaynaklanan
yiktimlutliklerini yerine getirmek istememesi, yerine getirememesi ve/veya takas iglemlerinde
ortaya ¢ikan aksakhiklar sonucunda fon portfytinde kars: taraf riski bulunmaktadir.

Yapilandirlmis bor¢lanma araclan vadesine kadar, baglangi¢c aninda tespit edilmesi
miimkiin olmayan riskler igerebilir. Bunlar arasinda karg: taraf riski ve piyasa riski sayilabilir.
Igerdigi menkul kiymet, tiirev enstriiman veya ikisi birden piyasadaki giinliik degigimlere
bagh olarak yapilandirilmig bor¢lanma aracinin oynaklia sahip olmasmna neden olur.

3.2. Fonun maruz Kkalabilecegi risklerin &l¢iimiinde Lkullamian ybutemler
sunlardr;

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

Fonun maruz kalabilecegi risklerin 8l¢tiimiinde piyasa riski icin Riske Maruz Deger
yéntemi kullanilir. Diger risk faktorlerine dair 6l¢limler mevzuatta ve bu izahnamede yer alan
esaslar dogrultusunda &lgtiliir.

Likidite riski hesaplamalarinda portfoyiin iginde yer alan sermaye piyasasi araglarinin
tarihsel islem hacim ortalamalan degerlendirilir. Degerlendirme siirecinde, her bir ortakhk
pay! igin son 500 is giniinde olugan glinliik islem hacimlerinin ortalamas ile o ortaklik
payinin fon portfSytindeki miktarr karsilagtinlir; her bir borglanma aract i¢in son 250 is
glinlinde, 125 is giiniinde ve 20 i giiniinde olusan giinliik islem hacimlerinin ortalamasinin
yitksek olam ile o borglanma aracinin fon portfdytindeki miktari karsilastirilir.,

Portftye riskten korunma amaciyla sinirli olarak dahil edilen borsa dis1 tlirev arag ve
swap sbzlesmeleri nedeniyle maruz kalinan kars: taraf riski fon toplam degerinin %10’unu
agamaz. Kargt taraf riski Rehber’de belirlenen piyasaya gbére ayarlama (mark to market
ybntemine gbre) mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) metodolojisi ile

hesaplanr. -
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YENI SEKIiL:
III. TEMEL YATIRIM RISKLERI VE RISKLERIN OLCUMU
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler gunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay: temsil eden finansal araglann, ortaklik
paylarmn, diger menkul kiymetlerin, déviz ve ddvize endeksli finansal araglara dayal: tiirey
stzlesmelere iligkin tasinan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlan ve déviz kurlanndaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir, S6z konusu
risklerin detaylarma asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyline faize dayali varhklarmn (borglanma araci, ters
repo vb) dahil edilmesi halinde, s6z konug varhiklarin degerinde piyasalarda
yasanabilecek faiz oranlar degigimleri nedeniyle olugan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfayiine dahil edilecek déviz cinsinden varliklara iliskin olarak
doviz kurlarninda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacag
zarar olasthgin: ifade etmektedir.

c- Ortakhik Pay: Fiyat Riski: Fon portfSyiine ortaklik pay: dahil edilmesi halinde,
Fon portfylinde bulunan ortaklk paylanmn fiyatlannda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacag zarar olasthgini ifade etmektedir.

2) Karsi Taraf Riski: Kars: tarafin stzleymeden kaynaklanan yiiklimlitlitklerini
yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan
aksakliklar sonucunda Gdemenin yapilamamas riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfSyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniigtiiriilememesi halinde ortaya gikan zarar olasihfidur,

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirey arac (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakh tlirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri val6rlii
tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmas; halinde, baslangi¢ yatirimu ile baglangi¢ yatiriminin iizerinde pozisyon
alinmas: sebebi ile fonun baslangi¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig:
kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siire¢lerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasihifim ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda
kullamilan sistemlerin yetersizligi, bagarisiz ydnetim, personelin hatali ya da hileli iglemleri
gibi kurum i¢i etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kogullari, politik rejim degisikligi gibi
kurum dist etkenler de olabilir.

6) Yogunlagma Riski: Belli bir varlifa ve/veya vadeye yoBun yatirnm yapilmasi
sonucu fonun bu varlifin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir,

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullari altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde aym anda deger kazanmas: ya da kaybetmesine parale] olarak, en az
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iki farkh finansal varliin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

8) Yasal Risk: Fonun halka arz edildii dsnemden sonra mevzuatta ve diizenleyici
otoritelerin dilzenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi
riskidir,

9) Yapilandinlmiy Yatinm Arac Riski: Yaplandinlous yatinm araglarina
yapilan yatirnmin beklenmedik ve olagandig1 gelismelerin yasanmasi durumlarinda vade
icinde veya vade sonunda tamammn kaybedilmesi miimkiindiir. Yapilandirilng
yatirnm araglarimin dayanak varliklar: fizerine olugturulan stratejilerin getirisinin ilgili
ddnemde negatif olmasi halinde, yatirimer vade sonunda higbir gelir ¢lde edemeyecei
gibi vade somunda yatirnmlarmn degeri baglangic defierinin altina diigebilir,
Yapilandirilmis yatirim araglarma yatirim yapilmas: halinde kars: taraf riski de
meveuttur. Yatinmel, yapilandirillong yatirim araclarma iligkin olarak girketin kredi
riskine maruz kalmakta ve bu risk lciisiinde bir getiri beklemektedir. Yapilandirtins
yatirim araglarinda yatirimeilar ihragemin deme riskini de almaktadir. Odeme riski ile
ihrager karumun yapilandirdmig yatinm araglarindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini
yerine getirememe riski ifade edilmektedir. Karsi taraf riskini minimum seviyede
tutabilmek adina ihragginin ve/veya varsa yatrim aracimn yatirm yapilabilir seviyeye
denk gelen derecelendirme notuna sahip olmasi kosulu aranmaktadir. Olagandis
korelasyon degisiklikleri ve olumsuz piyasa kogullarmda ortaya cikabilecek likidite
sorunlan yapilandirilmig yatirim araglar icin $nemli riskler olusturmaktadir. Piyasa
yapicthfn olmadifn durumlarda yaprlandirilmis yatirnm arag¢larmm likidite riski iist
seviyededir.

10) ihragp Riski: Fon portfdyiine alman varbklarmm ihragasmm
yiikiimliiliklerini kismen veya tamamen zamannda yerine getirememesi nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

3.2, Fonun maruz kalabilecegi risklerin dlgiimiinde kullamilan yéntemler
sunlardir:

Fonun yatirim stratejisi ile yatirim yapilan varliklarin yapisina ve risk diizeyine uygun bir risk
ybnetim sistemi olusturulmusgtur,

Sirket tiirev araclardan kaynaklanan riskleri de icerecek sekilde, fon portfoyiiniin
igerdigi tiim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” yontemini risk dl¢iim
mekanizmasi olarak segmis ve risk ydnetim sistemini de bu 8l¢iim modelini esas alarak
olugturmugtur. RMD, belirli giiven arahmda ve &lgiim siiresi icinde bir fon
portfiyiiniin kaybedebilecegi maksimum deferi ifade etmektedir. RMD, piyasa
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle edilecek zarar limitini degil, belirli varsayimlar
altmdaki muhtemel zarar limitini gdstermektedir. Riske Maruz Deger, giinliik olarak,
tek tarafli %99 giiven arahifinda, tarihsel gozlem yéntemi, 20 is giinii elde tutma siiresi
ve 2 yilhk (500 ig giinii) gbzlem siiresi kullanilarak hesaplanir.

Diger risk faktbrlerine dair 6l¢limler mevzuatta, fonun bagh oldugu semsiye fonun
ictiiziiftinde ve bu iza_h_namede yer alan fon sinirlamalan dogrultusunda 8lgiilir.
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Likidite riski hesaplamalarinda portfdyiin i¢inde yer alan sermaye piyasasi araglarinin tarihsel
islem hacim ortalamalan degerlendirilir. Degerlendirme siirecinde, her bir ortaklik payi icin
son 500 ig giinfinde olusan glinlik islem hacimlerinin ortalamas ile o ortakhk paymn fon
portfoyiindeki miktar kargilastirilir; her bir borclanma araci igin son 250 is gilniinde, 125 is
glinlinde ve 20 is gliniinde olugan giinltik islem hacimlerinin ortalamasinin yliksek olan: ile o
borglanma aracinin fon portfSytindeki miktar: karsilagtirilir.

Portfoye riskten korunma amaciyla siirh olarak dahil edilen borsa diss tiirev arag ve swap
sBzlesmeleri nedeniyle maruz kalinan kars: taraf riski fon toplam degerinin %10’unu asamaz.
Kars: taraf riski Rehber'de belirlenen piyasaya goire ayarlama (mark to market ybntemine
gbre) ybntemi ile hesaplanir.,

ESKI SEKIL:

V. FON BIRIM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERININ VE FON PORTFOY
DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

5.5. Degerlemeye iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS
dikkate almarak Kurucu yénetim kurulu karan ile belirlenen degerleme esaslan asagidaki
gibidir;

Tleri Valbrlii Altin islemleri

lleri valérlii altin islemlerinde BIST Kiymetli Madenler Piyasasi giinliik biilteninde bu
islemi degerlemek @izere fiyat bulunmadig: takdirde, Takasbank uygulamasma paralel olarak,
(T+1) glntinde degerleme, iglem yapilan giinkii iglem fiyat ile yapilir, Bu sekilde fon
portfSyiine birden fazla fiyattan islem yapilmas: durumunda, degerleme, yapilan islemlerin
afirlikli ortalama fiyat: ile yapilir. T+2 ve daha ileri valStlii iglem yapilmas: halinde, iglem
tarihinden sonraki gilnlerde BIST Kiymetli Madenler Piyasas: giinliik biilteninde degerleme
fiyat: bulunmuyorsa degerleme valér tarihinden iglem tarihine dogru gidilerek BIST Kiymetli
Madenler Piyasas: glinliik biilteninde bulunacak ilk fiyatla yapilir.

Yabanei Ortaklik Paylar: ve Yabane: Borsa Yatinnm Fonu Katilma Paylar

Yabanc: ortakhik paylannin ve yabanci Borsa Yatinm Fonu katilma paylarimn
degerlemesinde ana veri dagitim kanal: olan Reuters’dan, ilgili kanaldan fiyat alinamamas
durumunda ise alternatif veri dafitim kanali olan Bloomberg’den alinan kapanig fiyati
kullamlir. Her iki kanalda da kapams fiyatinin olmamas: durumunda ise Turkiye saati ile
17:00 — 17:30 saat araliginda Reuters’dan, ilgili kanalda fiyat olmamas: durumunda alternatif
olarak Bloomberg’den alinacak olan o giinkii ttim islemlerin agirlikh ortalama fiyati
kullanilir,

Degerleme giintinde ilgili borsada islem gegmemesi halinde son islem tarihindeki
degerleme fiyat: kullamhr.

Dig Borglanma Araglari, Yabanct Bor¢lanma Araglari, Yabanci Kira Sertifikas:

Borsa digindan portféye dahil edilen dig borglanma araglar, yabanci bor¢lanma
araglart ve yabanci kira sertifikalarinin degerlemesinde ana veri dagitim kanali olan
Bloomberg’den, ilgili kanaldan fiyat alinamamas: durumunda ise alternatif veri dagitim kanah
olan Reuters'dan Tilrkiye saatine gore 16.30 itibariyle temiz fiyat olarak ilgili kiymetin
alig/satig fiyat kotasyonlarinin ortalamasi alimir. Degerlemede kullanilacak kirli fiyat, temiz
fiyatin izerine degierleme tarihine kadarki birikmig kupon faizinin eklenmesi yoluyla bulunur.
Degerleme gilniinde ahig/satis fiyat kotasyonlari olusmamis kiymetlerin degerleme fiyat: ise,
bir onceki degerleme._ fiyatinin son degerleme tarihindeki i¢ verim opam (i is faizin
eklenmesi yoluyla) ile ilerletilmesi yoluyla bulunur.

12




Yapiandirilmig Yatirnm Araclan

Yapilandirilmig yatinm araglan degerlemesinde borsada ilan edilen kapanig fiyatinin
kullamlmas: esastir,

Kapanig fiyatimin olmamas1 durumunda Tiirkiye saati ile 17:00 — 17:30 saat araliinda
alinacak olan o glinkil tiim islemlerin agurhkl ortalama fiyat: kullamlir.

Agulikh ortalama fiyata ulagilmamasi durumunda da ana veri dagittm kanali olan
Bloomberg'de, ilgili kanaldan fiyat alinamamasi durumunda ise alternatif veri dagitim kanalt
olan Reuters’dailan edilen giincel fiyat (dayanak varliklamn giincel fiyatlari kullamlarak
hesaplanan, drnefin icerikte dayanak varlik olarak yer alan herbir Krediye Dayah Swap
Stzlegmesi (CDS)’nin glincel piyasa deferinin kullamlmas: ile yapilandimlmig yatinm
aracimn giincel fiyatimin hesaplanmasi) kullanilir.

Degerleme giiniinde her iki veri dagitim kanahinda da giincel fiyat ilan edilmemesi
halinde ihragei tarafindan saflanan aliy ve sahs kotasyonlarimin ortalamas: alinarak
hesaplanan giincel fiyat, Fon Hizmet Birimine iletilerek degerleme yapilir.

Yukandaki yontemlerle degerleme fiyat elde edilememesi durumunda bir onceki
deferleme giintinde kullanilan degerleme fiyat: kullamlir.

Tiwkiye’de ihrag edilip borsada islem g&rmeyenler igin (ihrag belgesi Kurulca
onaylanan) ana veri dagitim kanali olan Bloomberg'de, ilgili kanaldan fiyat alinamamas:
durumunda ise alternatif veri dagitim kanal: olan Reuters’da ilan edilen giincel fiyat (dayanak
varliklarin giincel fiyatlan kullamlarak hesaplanan, 6megin icerikte dayanak varhik olarak yer
alan herbir Krediye Dayal: Swap Sézlesmesi (CDS)’nin giincel piyasa degerinin kullanilmasi
ile yapilandinlmig yatirim aracinin giincel fiyatinin hesaplanmasi) kullambr.

Degerleme giiniinde her iki veri dafitim kanahnda da giincel fiyat ilan edilmemesi
halinde ihragc1 tarafindan saglanan alig ve satig kotasyonlarnin ortalamasi almarak
hesaplanan glincel fiyat, Fon Hizmet Birimine iletilerek degerleme yapilir.

Forward Stzlesmeleri

Forward stzlesmeleri degerlemesi igin spot kur olarak TCMB’nin agikladig giinltik alis
ve satig kuru ortalamas: kullamlir. Degerlemede kullanilacak faiz oranlan igin ise ana veri
dagihm kanali olan Reuters’dan, ilgili kanaldan alinamamasi durumunda ise alternatif veri
dagitim kanali olan Bloomberg’den alinan ilgili para birimlerinin faiz oranlan (LIBOR vs.)
baz alinarak teorik forward kuru hesaplanir, islem kuru ile teorik forward kuru arasindaki fark
deger artig/azalig: olarak fona yansitilir.

Swap Sézlesmeleri

Borsa diginda taraf olunan swap stzlesmelerinin degerlemesinde ana veri dagitim
kanali olan Reuters’da, ilgili kanaldan alinamamasi durumunda ise alternatif veri dagitm
kanah olan Bloomberg’de TSI 13:45°te ilan edilen ilgili para birimlerinin LIBOR/zimni faiz
oranlan ile fonun alacakh ve borglu oldugu para birimi i¢in degerleme giiniindeki TCMB alis
kuru kullamlir. Degerleme giiniinde swap stzlesmesinin degeri vadedeki para birimlerinin
ilgili faiz oranlan kullanilarak degerleme giiniine indirgenmis nakit akiglarimin Tiirk Liras:
cinsi kargihgidir.

Borsa Digi1 Opsiyon Sdzlegmeleri

Borsa dzsmda tar&f olunan op31yon sbzlesmelennm degerlemesn ps1yo saglaylcxsl




tiyat dogrulamasi stirecinde farkin kabul edilebilir seviyenin lizerinde olugmas: halinde
Yénetim Kurulu'nun yazili ve gerekgeli karan ile opsiyon saglayicis: tarafindan alinan son
fiyat ile degerlenir. Degerleme giiniinde opsiyon saglayicisimin fiyat verememesi halinde
(resmi tatil, v,b.) bir 6nceki degierleme fiyat: kullanlir,

3.6, Borsa diginda taraf olunacak stzlegmelere iligkin olarak asagidaki esaslara uyulur:

Kurucu nezdindeki Risk Yénetimi

Birimi tarafindan borsa digi tiirev arag sozlegmelerinin “adil bir fiyat” igerip
icermedigi; opsiyonlar igin bu maddenin a) bendinde yer alan sliregleri; Forward s6zlegsmeler
icin izahnamenin 5.5 maddesinin ilgili béltimiinde tariflenen ybntemi, ve Swap s6zlesmeleri
igin ise izahnamenin 5.5 maddesinin ilgili boliminde tariflenen ydntemi kullamlarak
hesaplanan teorik fiyat ile defierlemede kullanilacak fiyat arasinda karsilagtirma yapilarak
kontrol edilir.

a) Borsa diginda yapilan opsiyon sézlegmelerinin adil bir fiyat icermesini teminen su siireg
uygulanir:

1. Her iglem 6ncesinde ve her degerleme giintinde opsiyon saglayicis: tarafindan dar
bir bant aralif1 ile hem alig hem satig yonilnde fiyat verilmesi hususuna opsiyon
stzlesmesinin sartlan arasmda yer verilir.

2. Adil fiyat dogrulamasinda stzlesme fon portfoyiine dahil edilmesi Sncesinde
opsiyon saglayicis: tarafindan verilen satis, sézlesmenin satilmas: ve degerlemesi
tncesinde ise opsiyon saglayicis tarafindan verilen alis fiyan kullanilir.

3. Borsa digi opsiyon sozlesmeleri islemleri &ncesinde ve degerleme giinlerinde
Kurucu nezdindeki bagimsiz Risk Yonetimi Birimi teorik ahg ve satis fiyatlan
hesaplar.

4. Adil fiyat dogrulamas: igin ahnan alg fiyat ile hesaplanan teorik ahg fiyat, alinan
sati§ fiyat: ile hesaplanan teorik satig fiyat: kargilagtirilir.

5. Kargilaghrmanin fonun lehine sonuglanmamas: halinde, kargilagtirmaya konu farkin
kabul edilebilir seviyesi olarak hesaplanan teorik fiyatin %15°i kullamlr.
Opsiyonun igsel degerinin hesaplanan teorik fiyatin %15’inin altinda kaldig
durumlarda farkin kabul edilebilir seviyesi toplam deger iizerinden hesaplanir, Bu
durumda, farkin toplam degerinin fon toplam degerine orami olarak binde bir
seviyesi kullanilir.

6. Farkin kabul edilebilir seviyeyi agmasi halinde, fiyat iyilestirilmesi i¢in yeniden
karg: kuruma bagvurulur,

7. Karg1 kuramdan ahinan fiyat iyilestirilmesine ragmen fark kabul edilebilir seviyenin
lizerinde olmaya devam ediyorsa, Risk Yénetim Birimi islemi Yénetim Kurulu’na
bildirir,

8. Islem ve degerleme Yénetim Kurulu’nun yazili ve gerekgeli karan ile opsiyon
saglayicisi tarafindan alinan son fiyat iizerinden gergeklestirilir ve degerlenir.

Dogrulama siirecinde kullanlan opsiyon stzlesmelerinin teorik fiyat hesaplamas: su sekilde
yapilir:

1. Kurucu nezdindeki bagimsiz Risk Yonetimi Birimi opsiyonun igerigine gore Black-
Scholes opsiyon fiyatlama modeli, binomial opsiyon fiyatlama modeli veya Monte
Carlo simillasyonu yapan igsel sistemler kullamr. Karmagik yapili (dpsiyonlarn
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kullanilmas: halinde opsiyon yapisina en uygun genel kabul gormiig bir fiyatlama
modeli kullanilarak hesaplanir.

2. Hesaplamalarda verisi bulunuyorsa zimni alig ve satig oynakliklari, bulunmuyorsa
tarihsel oynaklik wverisi kullamilir. Tarihsel oynakhik verisi kullanildigs durumlarda
teorik ahg ve teorik satig fiyatlan arasinda opsiyon stizlesmesi gartlarinda yer verilen
dar bant kadar fark uygulanir. .

a. Opsiyon saglayicisy piyasa beklentileri dogrultusunda teorik satis fiyatinin
altinda fiyat tnerebilir. Bu durum s6zlegme fon portfdyiine dahil edilirken
iglemin yapildifit opsiyon fiyat: ile hesaplanan teorik satig fiyat: arasinda
fon lehine fark olusturur. Lehde fark olusan stzlesme islemlerinde,
sbzlesmenin satilmas: ve deferlemesine yonelik olarak adil fiyat
dogrulamasinda kullanilacak teorik ahg fiyati, hesaplanan teorik alig
fiyatindan ilgili farkin ¢ikarilmas: yolu ile elde edilir; gu kadar ki bu fark
itfa tarihinde O olacak sekilde lineer olarak azaltilir,

b. Borsa disi repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iligkiden
etkilenmeyecek gekilde objektif kogullarda yapilmas: ve adil bir fiyat
icermesi zorunludur. Borsa di§1 repo-ters repo stzlesmeleri, piyasa fiyatim
en dogru yansitacak sekilde gilivenilir ve dogrulanabilir bir yéntemle
degerlenir. Borsa diginda taraf olunan repo-ters repo stzlegmelerinin
herhangi - bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kogullarda
yapumasinin ve adil bir fiyat igermesinin saglanmast i¢in bu iglemler BIST
Borglanma Araglari Piyasas1 Repo-Ters Repo Pazari’nda aym giin ilgili
vadede gergeklegen ortalama faiz orami ile yapilir, Tigili vadede BIST de
islem gegmemis olmas: ya da o andaki piyasa kogullarinin ortalama faiz
oram ile iglem yapmak i¢in uygun olmamasi durumunda en az iki mali
kurulugtan fiyat teklifleri alinarak, ortalamas ile degerleme yapilir. ve bu
tekliflere iligkin belgeler kurucu nezdinde saklanir. Bu teklifler iglemlerin
dogru, mzh ve sorunsuz yapilmasi ile karsi tarafla iletisim, c¢aliyma
kolaylifi hususlart da g6z Oniine alinarak yonetici tarafindan
degerlendirilir ve islem gerceklestirilir.

I Kontrol Birimi borsa diginda taraf olunan stzlesmelerim adil bir fiyat igerdigini bu
maddede belirtilen bilgiler dogrultusunda periyodik olarak kontrol eder.

YENI SEKIL:

V. FON BIRIM PAY DEGERININ, FON TOPLAM DEGERININ VE FON PORTFOY
DEGERININ BELIRLENME ESASLARI

5.5. Portddydeki varbklarin degerleme esaslarima iligkin olarak, Finansal
Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu ydnetim kurulu karar ile
belirlenen defierleme esaslart agagidaki gibidir:

fleri Valorlii Altn Islemleri

Tleri valorlti altin iglemlerinde BIST Kiymetli Madenler Piyasas: giinlik biilteninde bu
islemi degerlemek iizere fiyat bulunmadig takdirde, Takasbank uygulamasina paralel olarak,
(T+1) gintinde degerleme iglem yapilan giinkii islem fiyat: ile yapilir. Bu sekilde fon
portfdyiine birden fazla fiyattan islem yapilmasi durumunda, degerleme ygpilamiglemlerin
agirlikh gnaléma-ﬁy.aq ile yapihir. T+2 ve daha ileri valorlll islem yapilmgs: halinde, isl
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tarihinden sonraki giinlerde BIST Kiymetli Madenler Piyasas: giinlitk biilteninde degerleme
tiyat: bulunmuyorsa degerleme valér tarihinden iglem tarihine dogru gidilerek BIST Kiymetli
Madenler Piyasas: giinlitk biilteninde bulunacak ilk fiyatla yapihir,

Yabanei Ortakhk Paylar: ve Yabancit Borsa Yatinm Fonu Katilma Paylan

Yabanc: ortaklik paylanmin ve yabanci Borsa Yatmmm Fonu katilma paylanmn
degerlemesinde veri ahnacak éncelikli veri dagitim kanali Reuters’dir, Reuters’dan veri
alinamamas) durumunda Bloomberg'den veri alinir. Degerleme aninda paylarmn ilgili
borsada ilgili degerleme giiniine iliskin kapanis fiyat olugmugsa kapams fiyaty, islemler
devam ediyorsa, Tlirkiye saati ile 17:00 ~ 18:00 saat arahfinda Reuters’dan, Reuters’dan
veri alinamamasi durumunda Bloomberg’den alinacak olan o glinki tiim iglemlerin agirlikh
ortalama fiyat: kullanilir.

Degerleme giiniinde ilgili borsada islem gegmemesi halinde son islem tarihindeki kapamsg
fiyati kullanilir.

Dig Bor¢lanma Araglar, Yabanci Bor¢lanma Araglary, Yabanel Kira Sertifikas:

Borsa diginda yapilan dig borglanma araglari, yabanci borglanma araglari ve yabanci
kira sertifikalarinin degerlemesinde veri alnacak &neelikli veri dafitim kanah
Bloomberg’dir. Bloomberg’den veri ahnamamas: durumunda Reuters’dan veri alimr.
Tiirkiye saati ile 16.30 itibariyle temiz fiyat olarak ilgili kiymetin abg/satis fiyatinin
ortalamas1 alimir, Degerlemede kullamlacak kirli fiyat, temiz fiyatin {izerine deferleme
tarihine kadarki birikmig kupon faizinin eklenmesi yoluyla bulunur. Degerleme gliniinde
ahig/satig fiyat1 olugmams kiymetlerin degerleme fiyat ise, bir tnceki degerleme fiyatinin son
degerleme tarihindeki i¢ verim oram (iglemis faizin eklenmesi yoluyla) ile ilerletilmesi
yoluyla bulunur.

Yapilandirilms Yatirim Araglan

Yapilandinlmig yatirim araglart degerlemesinde borsada ilan edilen kapanig fiyatimin
kullanmlmas: esastir,

Kapanis fiyatmin olmamasi durumunda Tilrkiye saati ile 17:00 — 17:30 saat aralifinda
Bloomberg’den, Bloomberg’de fiyat bulunamamasi durumunda Reuters’dan alnacak
olan o giinkii tiim iglemlerin agirlikli ortalama fiyat: kullamlir.

Agirlikh ortalama fiyata ulasilmamas: durumunda dncelikli olarak Bloomberg’de,
Bloomberg’den veri ahnamasi durumunda Reuters’da ilan edilen glincel fiyat (dayanak
varliklarin giincel fiyatlan kullanilarak hesaplanan kullanilir.

Degerleme giiniinde her iki veri dagitim kanalinda da giincel fiyat ilan edilmemesi
halinde ihragei tarafindan saglanan ahig ve satiy kotasyonlarimin ortalamas: alinarak
hesaplanan giincel fiyat, Fon Hizmet Birimine iletilerek degerleme yapilir,

Tiirkiye'de ihra¢ edilip borsada iglem gormeyenler igin (ihrag¢ belgesi Kurulca
onaylanan) oncelikli olarak Bloomberg’de, Bloomberg’den veri ainamas1 durumunda
Reuters’da ilan edilen giincel fiyat kullamlr. Degerleme giiniinde her iki veri dafitim
kanalinda da gtincel fiyat ilan edilmemesi halinde ihrag¢: tarafindan saglanan ahg ve satig
kotasyonlarimn ortalamas: alinarak hesaplanan giincel fiyat, Fon Hizmet Birimine iletilerek
degerleme yaptlir.

Yukaridaki yontemlerle degerleme fiyati elde edilememesi duynmyangda bir tnceki

degerleme giiniinde kullamlan degerleme fiyat: kullanihr,
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Forward Sozlegmeleri

Borsa digi forward iglemler dayanak varh@mn spot fiyat: baz almarak hesaplanan
teorik fiyat ile degerlenmektedir. Dayanak varhfmm spot fiyati olarak; forward
stzleymenin konpsunun doviz olmas: durumunda degerleme giiniindeki T.C. Merkez
Bankas: alis ve satis kurz ortalamasi, bor¢lanma araclan icin ise, deferleme giinii
itibariyle en gilncel giinliik agirhkh ortalama fiyat: kullamlacaktir. Bulunan spot
deperler, degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasmndaki giin saywsma
tekabiil eden uygun TL ve diviz piyasa faizleri ile (dayanak varligm ddviz olmas:
durumunda ise Oncelikli olarak Bloomberg, Bloomberg’den veri ahnamamas
durumunda Reuters’dan alinacak olan “swap point” kadar) ilerletilecek ve teorik fiyata
ulagilacaktir. Farkh dayanak varhiklarmm kullanilmasi durumunda ise piyasa fiyatmi
en iyi yansitacak yntemler knllamhr.

Swap Stzlesmeleri

Borsa diginda taraf olunan swap sbzlesmelerinin degerlemesinde oncelikli olarak
Reuters’da, Reuters’dan veri ahnamamasi durumunda Bloomberg’de ilan edilen ilgili
para birimlerinin LIBOR/zimni faiz oranlan ile degerleme giintindeki TCMB alis ve sati
kuru ortalamas: kullamlir. Degerleme giiniinde swap sizlesmesinin degeri vadedeki para
birimlerinin ilgili faiz oranlan kullamlarak degerleme giiniine indirgenmis nakit akislarinin
Tirk Liras: cinsi kargilifadir.

Borsa Disi Opsiyon Sozlesmeleri

Borsa diginda taraf olunan opsiyon sozlesmelerinin degerlemesi opsiyon saglayicis
tarafindan verilen fiyat ile yapihr. Degerleme giinlinde opsiyon saglayicisinin fiyat
verememesi halinde (resmi tatil, v.b.) bir 6nceki degerleme fiyat: kullanihir.

Borsa Disi Repo ve Ters-Repo Sizlegmeleri:

Borsa disi repo-ters repo sozlesmeleri, BIST Bor¢lanma Araglar Piyasasi Repo-
Ters Repo Pazari’nda aym giin ilgili vadede gerceklesen ortalama faiz oram ile
degerlenir. Tigili vadede BIST de iglem gegmemis olmasi durumunda en son degerleme
orami ile Fon Hizmet Biliimii tarafmdan degerleme yapihr.

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

Kurucu nezdindeki Risk Y®netimi Birimi tarafindan borsa disi tlirev arag
sozlesmelerinin “adil bir fiyat” igerip icermedigi; opsiyonlar igin “Black&Scholes yontemi
veya bu ytntem yeterli goriilmezse genel kabul géren bir opsiyon fiyatlama ydntemi
kullambir; Forward sbzlesmeler icin Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan esaslara
gore bulunan dayanak varlik spot degerleri, deferleme giinii ile forward iglemin vade
tarihi arasimdaki giin sayis: ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlar1 veya dncelikli
olarak Bloomberg’den, Bloomberg’den veri ahnamasi durumunda Reuters’dan alinan
“swap point” kullanilmak suretiyle, ve Swap sézlegmeleri icin ise “bugiinkii deZer
hesaplama yontemleri” kullamlarak hesaplanan teorik fiyat ile degerlemede
kullanilacak fiyat arasimda kargilaghrma yapilarak kontrol edilir.

Adil fiyat dogrulamasinda opsiyon sizleymesinin fon portfoyiine dahil edilmesi
oncesinde ve degerlemesinde opsiyon saglayicisi tarafindan verilen fiyat kullamhr. Bu
fiyat, Kxrucu m_ml,inde!d bagimsiz Risk Yonetimi birimi tarafindan toorik
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fiyatla karsilagtirilir, Karsilaghrmanin  fonun Ilehine sonu¢lanmamas: halinde,
kargilastirmaya konun farkin kabul edilebilir seviyesi olarak hesaplanan teorik fiyatin
%20°si kullanihir, Opsiyonun i¢sel degerinin hesaplanan teorik fiyatin %10°unun altinda
kaldigi durumlarda farkin kabul edilebilir seviyesi toplam deger iizerinden hesaplanir,
Bu durumda, farkin toplam defierinin fon toplam defierine oram olarak binde bir
seviyesi kullanihr. Farkin seviyenin iizerinde olmas durumunda, opsiyon saglayicisi
tarafindan verilen fiyat Yonetim Kurulu’nun gerekgeli karan ile kullanihr,

Borsa Dagt Repo ve Ters-Repo Sozlegsmeleri:

Borsa dhgt repo-ters repo stzlegmelerinin herhangi bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kogullarda yapilmas: ve adil bir fiyat icermesi zorunludur. Adil fiyat kontrolii
agagidaki sekilde yapilir:

Borsa Dist Repo-Ters Repo Stzlegsmeleri i¢in adil fiyat, BIST Bor¢lanma Araglan
Piyasasi Repo-Ters Repo Pazari’nda aym giin ilgili vadede gercekiegsen ortalama faiz
oramdir,Siz konusu sozlesmelerin portfiye dahil edilmesi agamasinda, ilgili vadede
BIST’de islem gegcmemis olmasi ya da o andaki piyasa kogullarinin ortalama faiz oram
ile islem yapmak icin uygun olmamas: durumunda portfdy yneticisi tarafindan en az
iki mali kurulugtan fiyat teklifleri almir, Adil fiyat ahnan fiyatlarin ortalamasidir, Bu
hususa iligkin yontem ve siirecler Kurucu’nun sorumlulugundadir,

ESKI SEKIL:

VIiI. FON MALVARLI(;[NDJ_AN KARSILANACAK HARCAMALAR VE
KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER:

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varhifindan yapilabilecek harcamalar agagida yer almaktadir,
1) Saklama hizmetleri icin 5denen her tiirlii ticretler,

2) Varhklarin nakde g¢evrilmesi ve transferinde odenen her tiirlii vergi, resim ve

komisyonlar,
3) Alman kredilerin faizi,

4) Portféye alimlarda ve portfoyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlari, (yabanci
para cinsinden yapilan giderler TCMB doviz satig kuru (zerinden TL'ye gevrilerek

kaydolunur.),

5) Portfoy yonetim {icreti,

6) Fonun mitkellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluglarina 6denen denetim iicreti,
8) Mevzuat geregi yapiimasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yih esas ahnarak iiger aylik dénemlerin son is glinfinde fonun toplam degeri

{izerinden hesaplanacak Kurul Gicreti,

10) Kargilagturma 6lgiitii giderleri,

11) KAP giderleri

12) Kurulca uygun gériilecek diger harcamalar.
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7.1.3. Fon Portfoyiindeki Varhiklarin Ahm Satimma Aracilik Eden Kuruluglar ve
Aracihik Iglemleri I¢in Odenen Komisyonlar

Fon portféytinde yer alan varliklarin alim satimuna Yap: Kredi Yatrim Menkul
Degerler A.§. ve Yap1 ve Kredi Bankas:i A.§. aracilik etmektedir. Fon portfoyline yapilan
ortakhik pay: alim satim iglemlerine ise ayrica Ata Yatinm Menkul Kiymetler A.S., Finans
Yatinm Menkul Degerler A.§., Oyak Yatinm Menkul Degerler A.S., TEB Yaturun Menkul
Degerler A.§,, ING Menkul Degerler A.S., Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.ve Gedik
Yatinm Menkul Degerler A.§. aracihk etmektedir. S6z konusu aractlik iglemleri icin
uygulanan komisyon oranlar agagida yer almaktadur:

1) Pay komisyonu: [lgili kurumun komisyon tarifesine gore 0.00009 ve 0.0004 araliginda
degiskenlik géstermektedir,

2) Sabit getirili menkul kiymet komisyonu: 0.00001

3) Repof/ters repo komisyonu: 0.000005*Giin sayis1

4) BPP komisyonu: 1-7 glin vadeli 0.00002 / Uzun vadeli 0.0000025*Giin sayis1

5) VIOP komisyonu: 0.00028

6) Odiing menkul kiymet iglem komisyonu: Islemin vadesine gore 0.00005 ve 0.0048
araliginda degisir.

7) Kiymetli maden iglem komisyonu: 0.00015 ve 0.0001 araliginda yillik iglem miktarina
gore degigir,

8) Yabanct menkul kiymet iglem komisyonu: Kiymet cinsi ve iglem yapilan borsaya goére
degiskenlik gbsterir,

Yukandaki komisyon oranlarina BMV dahil degildir.
7.1.4. Kurul Uereti: Takvim yihi esas ahnarak, tiger aylik dénemlerin son is giiniinde

Fon’un net varlik degeri tizerinden Sermaye Piyasalart Kurulu (SPK)’nun belirledigi orana
gore hesaplanacak ve 8denecek Kurul Ucreti Fon portfSytinden kargilanr.

YENI SEKIL:

VII. FON MALVARLIC}NDAN KARSILANACAK HARCAMALAR VE
KURUCU’NUN KARSILADIGI GIDERLER:

7.1. Fonun Malvarhfiindan Karsilanan Harcamalar

Fon varlifindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.
1) Saklama hizmetleri i¢in 6denen her tiirld ticretler,
2) Varbiklarin nakde cevrilmesi ve transferinde 6denen her tirlii vergi, resim ve
komisyonlar,
3) Alinan kredilerin faizi,
4) Portfdye alimlarda ve portfdyden satimlarda Gdenen aracilik komisyonlari, (yabanci
para cinsinden yapilan giderler TCMB dt6viz satig kuru tizerinden TL'ye cevrilerek
kaydolunur.),
5) Portfoy yonetim {icreti,
6) Fonun miikellefi oldugu vergi,
7) Bagimsiz denetim kuruluglarina 6denen denetim ticreti,
8) Mevzuat geregi-yapilmas: zorunlu ilan giderleri, .
p . N
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9) Takvim yili esas alinarak iiger ayhk donemlerin son i giiniinde fonun toplam degeri
tizerinden hesaplanacak Kurul ilcreti,

10) Karstlagtirma 8leiitii giderleri,

11) KAP giderleri

12) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

13) E-defter (mali mithiir, argivieme ve kullamm) ve E-fatura (arsivleme)
uygnlamalari nedeni ile 5denen hizmet bedeli

14) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iligkin yetkili meslek mensubu ficreti

7.1.3. Fon P.ortftiyiindeki Varhklarm Alim Satimna Aracibk Eden Kurulnglar ve
Aracaiik Islemleri I¢in Odenen Komisyonlar

Fon portfyiinde yer alan varhklann alim satimina Yap: Kredi Yatirim Menkul
Degerler A.S. ve Yap: ve Kredi Bankas1 A.§. (Pay Senetleri, BPP, Bor¢lanma Araglari,
Repo/Ters Repo, Mevduat, Dviz alim satim Islemleri igin) aracilik etmektedir. Fon
portféyline yaprlan ortakhik payr ahm satim islemlerine ise ayrica Ata Yatrim Menkul
Kiymetler A.S., Finans Yatirim Menkul Degerler A.§., Oyak Yatium Menkul Degerler A.S.,
TEB Yatirim Menkul Degerler A.S., ING Menkul Degerler A.§., Deniz Yatinm Menkul
Kiymetler A.S.,Gedik Yatiim Menkul Degerler A.§., BGC Partners Menkul Degerler A.S.,
ING Bank N.V. London Branch, Merrill Lynch Menkul Degerler A.S,, Unlii Menkul
Degerler A.S. ve Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. aracihk etmektedir. 86z konusu
aractlik iglemleri igin uygulanan komisyon oranlari agagida yer almaktadir:

1) Pay komisyonu: flgili kurumun komisyon tarifesine gore 0.00009 ve 0.0005 arahifmda
degiskenlik gostermektedir,

2) Sabit getirili menkul kiymet komisyonu: 0.00001

3) Repol/ters repo komisyonu: 0.000005*Gtin sayist

4) Takasbank para piyasas1 komisyonu: 1-7 giin vadeli 0.000021 / Uzun vadeli
0.000002625*Giin sayis1

5) Borsa para piyasas: komisyonu: 0.00002*Giin say1s1

6) VIOP komisyonu: 0.00028

7) Odiing menkul kiymet iglem komisyonu: fslemin vadesine gore 0.00005 ve 0.0048
aralipinda degisir.

8) Kiymetli maden iglem komisyonu: 0.00015 ve 0.0001 arahginda yillik islem miktarina
gore degisir.

9) Yabanci menkul krymet islem komisyonu: Kiymet cinsi ve islem yapilan borsaya gore
degiskenlik gosterir.

Yukaridaki komisyon oranlarina BMV dahil degildir.
7.1.4. Kurul Ucreti: Takvim yii esas alinarak, iicer ayhk donemlerin son i§

giiniinde Fon’un net varhk degeri iizerinden %0,005 (yiizbindebes) oramnda
hesaplanacak ve ddenecek Kurul Ucreti Fon portfoyiinden kargilanir
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ESKI SEKIL:

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

9.4, Semsiye fon ictlizigline, bu izahnameye, yatinmeci bilgi formuna, bagimsiz
denetim raporuyla birlikte finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanlar, portfSy
dagilim raporlarn) fon giderlerine iligkin bilgilere, fonun risk degerine, uygulanan
komisyonlara, varsa performans iicretlendirmesine iliskin bilgilere ve fon tarafindan
agiklanmasi gereken diger bilgilere fonun KAP’ta yer alan stirekli bilgilendirme formundan
(www.kap.gov.tr) ulagilmasi miimkiindiir,

Ayrica, fonun gecmis performansina, fonun portfy dagilimina, fonun risk degerine ve
fondan tahsil edilen ve yatinmcilardan belirli sartlar altinda tahsil edilecek iicret ve komisyon
bilgilerine yatirime bilgi formundan da ulagiimast miimkiindfir.

YENI SEKIL:

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

9.4. Semsiye fon igtiiziigline, bu izahnameye, yatmimec: bilgi formuna, bagunsiz
denetim raporuyla birlikte finansal raporlara (Finansal tablolar, sorumluluk beyanlari, portfoy
dagalim raporlart) fon giderlerine iligkin bilgilere, fonun risk degerine, uygulanan
komisyonlara, varsa performans icretlendirmesine iliskin bilgilere ve fon tarafindan
aciklanmas gereken diger bilgilere fonun KAP’ta yer alan siirekli bilgilendirme formundan
(www.kap.org.tr) ulagiimasi miimkiindir.

Ayrica, fonun gegmis performansina, fonun portfoy dagilimma, fonun risk degerine ve
fondan tahsil edilen ve yatinmeilardan belirli sartlar altinda tahsil edilecek ticret ve komisyon
bilgilerine yatinmei _bilg.'Ler\mundan da ulagilmast miimkiindiir.
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