HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
HEDEF PORTFOY PUSULA HISSE SENEDI SERBEST FON
(HISSE SENEDI YOGUN FON)
iZAHNAME DEGISIKLiGi TADIL METNi

Sermaye Piyasast Kurulu’ndan alinan 29.(/2...2022 tarih ve E 12233903 795:24- 235 &2
saylll izin dogrultusunda Hedef Portfdy Yonetimi A.S.’nin kurucusu oldugu Hedef Portfoy
Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon’a bagli Hedef Portfoy Pusula Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse
Senedi Yogun Fon) izahnamesinin “Giris” ve “Kisaltmalar” boliimleri ile 1.1.,2.3., 2.5.,2.6., 2.8,
2.10,3.1.,3.3,,34,4.2.,5.5.,7.1. ve 8.2. nolu maddeleri agagidaki sekilde degistirilmis ve mevcut
2.9. nolu madde izahnameden ¢ikarilmistir.

ESKI SEKIL

HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
HEDEF PORTFOY PUSULA HiSSE SENEDI SERBEST FON (HISSE SENEDI YOGUN
FON)'UN KATILMA PAYLARININ iHRACINA ILISKIN
IZAHNAME

Hedef Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayilli Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52. ve 54.
maddelerine dayanilarak, 22.05.2017 tarihinde Istanbul ili Ticaret Sicili Memurlugu’na 844433
sicil numarasi altinda kaydedilerek 26.05.2017 tarih ve 9334 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’'nde ilan edilen Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon igtiziigli ve bu
izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere olusturulacak Hedef Portféy Pusula Hisse Senedi
Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)'un katiima paylarinin ihracina iliskin bu izahname Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan 16/12/2021 tarihinde onaylanmstir.

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

lhrag edilecek katilma paylarina iliskin yatiim kararlari izahnamenin bir biitin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir,

Bu izahname, Kurucu Hedef Portfdy YOnetimi A.S.’nin resmi internet sitesi
(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)'nda (www.kap.org.tr)
yayimlanmisgtir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alim satiminin yapildig1 ortamlarda, semsiye fon igtiiziigii
ile birlikte, talep edilmesi halinde ticretsiz olarak yatirimcilara verilir.

YENI SEKIL

HEDEF PORTFOY YONETIMIi A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
HEDEF PORTFOY PUSULA HiSSE SENEDI SERBEST (TL) FON (HISSE SENEDi
YOGUN FON)’UN KATILMA PAYLARININ iHRACINA iLISKIN
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Hedef Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52. ve 54.
maddelerine dayanilarak, 22.05.2017 tarihinde istanbul ili Ticaret Sicili Memurlugu'na 844433
sicil numarast altinda kaydedilerek 26.05.2017 tarih ve 9334 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’'nde ilan edilen Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon igtiiziigii ve bu
izahname hiikiimlerine gore yonetilmek tizere olusturulacak Hedef Portfoy Pusula Hisse Senedi
Serbest Fon (Hisse Senedi Yogun Fon)'un katilma paylarinin ihracina iliskin bu izahname Sermaye
Piyasasi Kurulu tarafindan 16/12/2021 tarihinde onaylanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan ahinan ....... Leveris /12022 tarih ve E-12233903 sayih
izin dogrultusunda Fon’un unvam “Hedef Portfoy Pusula Hisse Senedi Serbest (TL) Fon
(Hisse Senedi Yogun Fon)” olarak degistirilmistir.

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

Ihrag edilecek katilma paylarina iliskin yatinm kararlari izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Hedef Portféy Yonetimi A.S’nin resmi internet sitesi
(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)'nda (www kap.org.tr)
yayimlanmustir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alim satiminin yapildigi ortamlarda, semsiye fon igtiiziigii
ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirmcilara verilir.

ESKI SEKIL
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Fon Hedef Portfoy Pusula Hisse Senedi Serbest (TL) Fon
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Semsiye Fon | Hedef Portfdy Yonetimi A.§. Serbest Semsiye Fon
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bunlara iliskin ek ve yorumlar _
Y énctici Hedef Portfdy Yonetimi A.S.

ESKi SEKiL

1.1.  Fona iliskin Genel Bilgiler

Fon’un

Unvan: N | Hedef Portfoy Pusula Hisse Senedi Serbest Fon (Hisse
Sencdi Yogun Fon)
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Bagll Oldugu Semsiye Fonun Unvant: | Hedef Portfoy Yonetimi A_.S. Serbest Semsiye Fon

Bagl Oldugu Sem51ye Fonun Tirt: Serbest Semsiye Fonu
Siiresi: Siiresiz
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1.1.  Fona iliskin Genel Bilgiler

[ Fon’un o - - |
Unvani; Hedef Portfoy Pusula Hisse Senedi Serbest (TL)

|_ _ | Fon (Hisse Senedi Yogun Fon) .
Bagli Oldugu Semsiye Fonun Unvani: | Hedef Portféy Yo6netimi A.$. Serbest ¢ Sem31ye Fon ‘

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Tiirii; Serbest Semsiye Fonu |
| Siiresi: Stiresiz |

ESKIi SEKIL

2.3. Fon’un yatirim stratejisi Sermaye Piyasast Kurulu’nun ilgili Teblig’inin hiikiimleri
cergevesinde nitelikli yatirimeilara satilacak serbest fon statiisiindedir.

Fon toplam degerinin en az %80’i devamli olarak yerli ihraggilarin ortaklik paylarina ve bu
paylardan olusan endeksleri takip etmek {izere kurulan borsa yatirim fonlan katilma paylarina
yatirthir,

Fon portfSy degerinin en az %80’i devamli olarak menkul kiymet yatirim ortakliklari paylari
harig olmak iizere BIAS ta islem goren ihragg) paylarindan olusan fonlar "Hisse Senedi Yogun Fon"
olarak kabul edilir. Hisse senedi yogun fonlarin portféylerinde yer alan ihragg! paylarina ve pay
endekslerine dayal olarak yapilan vadeli islem s6zlesmelerinin nakit teminatlari, ihrag¢i paylarina
ve pay endekslerine dayali opsiyon s6ézlesmelerinin primleri, borsada islem goren ihrag¢i paylarina
ve pay endekslerine dayali araci kurulug varantlari ve ihrag¢i paylarindan olusan endeksleri
27/11/2013 tarihli ve 28834 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Borsa Yatirim Fonlarina [liskin
Esaslar Tebligi (III-52.2)’nin 5 inci maddesinin dérdiincii fikrasinin (a) bendi kapsaminda takip
etmek {izere kurulan borsa yatinnm fonlari katilma paylari %80’lik oranin hesaplanmasina dahil
edilir. Tebligin 24’tincii maddesinin beginci fikrasi hitkiimleri sakli kalmak kaydiyla, bir fonun,
hisse senedi yogun fon olarak smiflandirilabilmesi i¢in giinlik olarak gerekli olan sartlari
saglamamasi halinde, saglanmayan giinlere iliskin, fonun, yatinmcilarin ve/veya yatinm fonu
katilma payr alim satimini yapan kuruluglarin tabi olacagi tiim yiikiimliiliklerin yerine
getirilmesinden de kurucu ve portfoy saklayicist miiteselsilen sorumludur.

Fon, yabanci para ve sermaye piyasas! araglarina da yatirim yapabilir. Fon portfdyiine dahil
edilen yerli ve yabanei ihraggilarin doviz cinsinden ihrag edilmis para ve sermaye piyasas! araglar
fon toplam degerinin %20 si ve fazlasi olamaz. Ayrica, fon portféyiine dahil edilen yabanci para ve
sermaye piyasasi araglari fon toplam degerinin %20’si ve fazlasi olamaz.
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Fon portféyiine alinacak finansal varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun diizenlemelerine ve
bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve portfoy ydneticisi tarafindan mevzuata
uygun olarak y6netilir.

Fon portfyliniin yonetiminde ve yatirim yapilacak sermaye piyasasi araglarinin se¢iminde,
Teblig’in 4. maddesinde belirtilen varhklar ve islemler ile 6. maddesinde tanimlanan fon tiirlerinden
Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir portfdy olusturulmasi esas alinir. Fon, Teblig’in 25.
maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Ekonomik ve finansal piyasalar etkileyen diger faktorlerin analizi ve beklentilere gére
olusacak yatirm Ongoériisii dogrultusunda TL cinsi para ve sermaye piyasasi araglarina, taraf
olunacak sézlesmelere, finansal islemlere ve menkul kiymetlere ve Kurulca uygun goriilen diger
yatirim araglarina yatirim yaparak sermaye kazanci ve faiz geliri saglamak ve portféy degerini
artirmay! amaglamaktadir. Bu dogrultuda temel ve teknik analiz yontemleri kullanilarak fiyati
ylikselmesi beklenen varliklara yatirim yapilarak gelir yaratmaya ¢alisilacaktir.

Bu gergevede;

a) Fon portfoyiine TL cinsi varhklar ve islemler olarak; repo, ters repo, Takasbank Para
Piyasasi ve yurti¢i organize para piyasasi islemleri, devlet i¢ borglanma araglari, Tiirkiye'de
yerlesik sirketler tarafindan ihrag edilen menkul kiymetler (ortaklik paylart ve borglanma
araglari), BIST Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem goren vadeli kontratlar alinabilir.
Fonun hisse senedi yogun fon olarak simiflandirilabilmesi i¢in gerekli olan sartlarin saglanmasi
kosuluyla Teblig'in 4. maddesinin ikinci fikrasinda yer alan enstriimanlara yatirim yapabilir.

b) Fon yurt i¢inde kurulmus yatirim fonlari, borsa yatinm fonlari, gayrimenkul yatirim
fonlar, girisim sermayesi yatirim fonlari paylarina ve her tiirlii yatinnm ortakligi paylarina yatirim
yapabilir.

¢) Repo/ters Repo pazarindaki islemlerin yani sira menkul kiymet tercihli ve/veya pay
senedi repo/ters repo iglemleri yapilabilecektir.

d) Fon kredi alabilir, 6diing menkul kiymet alabilir, verebilir, kredili menkul kiymet islemi
ve agifa satis gergeklestirebilir. Fon portféyiinde bulunan tiim ortaklik paylar: 6diing islemine
konu edilebilecektir. Fon serbest fon niteliginde olmasindan dolayr 6diing menkul islemlerine
dair Teblig’in 22. maddesindeki sinirlamalara tabi degildir. Odiing islemlere dair uygulanacak
esaslar ile Rehber’in 4.2.5. maddesinde belirtilmistir.

e) Fon sadece yapilan islemlerle ilgili olmasi kaydiyla yatirim yaptigi para ve sermaye
piyasas! ya da diger finansal varliklari teminat olarak gosterebilir.

YENI SEKII,

2.3. Fon, Tebligin ilgili hiikiimleri ¢ergevesinde nitelikli yatirimcilara satilacak serbest
fon statiisiindedir. Fon portfdyiine alinacak finansal varhklar Kurul’un diizenlemelerine ve bu
izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve portfoy yoneticisi tarafindan mevzuata
uygun olarak yonetilir.
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Fon portféyiinde yalmzeca Tiirk lirasi cinsinden varliklar ve islemler yer alacaktir. Fon
portfdyiinde yabanci para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve
bunlara dayali sermaye piyasast araglari bulunmayacaktir. Ayrica, fon portféyiinde yabanci
para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayah sermaye
piyasasi araclarina yinelik organize ve tezgahiistii tiirev araclara yer verilmeyecektir.

Fon toplam degerinin en az %80’i devamli olarak BIST'te islem goren yerli
ihraggilarin ortakhk paylarina ve bu ortakhk paylarina iligkin endeksleri takip etmek iizere
kurulan yerli borsa yatinnm fonlar: katilma paylarina yatirihir. Fonun yatirnm amact agirhikh
olarak BIST’te islem goren ortaklhik paylarmma yatirim yaparak Tiirk Liras1 bazinda kazang
elde etmektir. S6z konusu yatirim hedeflerine ulasilmasi amaciyla fon portféyii, yatirnm
ongoriileri dogrultusunda, uzun pozisyonlar alinarak olusturulabilecegi gibi kisa pozisyonlar
ahnarak veya uzun ve kisa pozisyonlardan olusan bir portfdy karmasi seklinde
olusturulabilecektir. Uzun ve kisa pozisyonlar fon portfdyiine kaldiragh olarak dabhil
edilebilir.

Ayrica, Fon’un hisse senedi yogun fon olmasi nedeniyle Fon portféy degerinin en az
%80’i devamli olarak yerli ihragcilarin ortakhk paylarina ve bu paylardan olusan endeksleri
takip etmek iizere kurulan yerli borsa yatirim fonlari katilma paylarina yatirihir. Hisse senedi
yogun fonlarin portfoylerinde yer alan ihragg1 paylarina ve pay endekslerine dayali olarak
yapilan vadeli islem sézlesmelerinin nakit teminatlari, ihraggi paylarina ve pay endekslerine
dayali opsiyon sozlesmelerinin primleri, borsada islem goren ihra¢gi paylarina ve pay
endekslerine dayah araci kurulus varantlari ve ihragg1 paylarindan olusan endeksleri
27/11/2013 tarihli ve 28834 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan (II1-52.2) Borsa Yatirim
Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi’nin 5 inci maddesinin dordiincii fikrasinin (a) bendi
kapsaminda takip etmek iizere kurulan borsa yatirim fonlar: katilma paylar1 %80’lik oranin
hesaplanmasina dahil edilir.

Fon portf6yiiniin yonetiminde ve yatirim yaptlacak sermaye piyasasi araglarinin segiminde,
Tebligin 4. maddesinde belirtilen varliklar ve iglemler ile 6. maddesinde tanimlanan fon tiirlerinden
Serbest Semsiye Fon niteligine uygun bir portfdy olusturulmasi esas alinir. Fon, Teblig’in 25.
maddesinde yer alan serbest fonlara dair esaslara uyacaktir.

Ekonomik ve finansal piyasalart etkileyen diger faktorlerin analizi ve beklentilere gore
olusacak yatirim 6ngoriisii dogrultusunda TL cinsi para ve sermaye piyasasi araglarina, taraf
olunacak sozlesmelere, finansal iglemlere ve menkul kiymetlere ve Kurulca uygun goriilen diger
yatirim araglarina yatirim yaparak sermaye kazanci ve faiz geliri saglamak ve portfoy degerini
artirmay| amaglamaktadir. Bu dogrultuda temel ve teknik analiz yontemleri kullanilarak fiyat
yikselmesi beklenen varliklara yatirim yapilarak gelir yaratmaya ¢ahigilacaktir.

Bu stratejiler c¢ergevesinde yalnizca TL cinsi varliklar ve islemler olarak asagidaki
kiymet ve islemlere yatirim yapilabilir:

Fon portféyiine yapilacak ve alinacak islemler olarak yalmizca TL olmasi kosuluyla;
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan teminat olarak kabul edilen varhiklara dayal olan repo
ve ters repo islemleri (menkul kiymet tercihli ve pay senedi repo/ters repo islemleri dahil),
Takasbank Para Piyasasi ve/veya yurtigi organize para piyasasi iglemleri, devlet i¢ borglanma
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senetleri, Tiirkiye’de mukim sirketler tarafindan ihrag¢ edilen 6zel sektor menkul kiymetleri
(ortaklik paylan ve borglanma araglari), mevduat/katilma hesaplari, kredi riskine dayal
yatirim araglari(CLN), kamu ve/veya 6zel sektor tarafindan ihrag edilen kira sertifikalar ile
ipotege ve/veya varhiga dayali menkul kiymetler ve/veya ipotek ve/veya varhk teminath
menkul kiymetler, yurtdisi ihrageilarin ¢ikarmis oldugu TL cinsi menkul kiymetler,
varantlar, sertifikalar ve s6z konusu varliklara ve/veya s6z konusu varliklar iizerinden
olusturulan endekslere dayali swap islemleri/sézlesmeleri dahil tiirev araglar, yapilandiriimis
yatirim araglari ile yurticinde kurulmus girisim sermayesi yatirnm fonlari ile unvaninda TL
ibaresi bulunan yatirim fonlari, borsa yatirim fonlari ve hisse senedi yogun fon, para piyasasi
fonu, kisa vadeli borg¢lanma araglar ve kisa vadeli kira sertifikalar: fonu katilma paylari ile
yatinnm ortakhg@ paylari alinabilir. Ayrica, fon portfoyiinde, s6zii gecen tiim varhklara
ve/veya bu varliklar iizerinden olusturulan endekslere yonelik organize ve/veya tezgahiistii
tiirev araglara ve yer verilebilecektir. Su kadar ki, tiirev islemlerinin hi¢bir tarafi yabanci
para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayah sermaye
piyasasi araclarindan olusturulamaz.

Fon borsa disi repo/ters repo islemleri gerceklestirebilecektir.

Fon yatirim stratejisini uygularken, kredi alabilir, repo (menkul kiymet tercihli ve pay
senedi repo islemleri dahil), para piyasasi islemleri ve diger islemler aracihi@iyla bor¢lanma
gerceklestirebilir. Fon portfoyiinde bulunan tiim hisse senetleri 6diing islemine konu
edilebilecektir. Fon serbest fon niteliginde olmasindan dolay: 6diin¢ menkul islemlerine dair
Teblig’in 22. maddesindeki simirlamalara tabi degildir. Odiing islemlere dair uygulanacak
esaslar ise Yatirim Fonlarina Iliskin Rehber’in 4.2.5. maddesinde belirtilmistir. Fon sadece
yapilan islemlerle ilgili olmasi1 kaydiyla yatirim yaptigi para ve sermaye piyasasi ya da diger
finansal varliklan teminat olarak gosterebilir.

Yonetici tarafindan, isbu izahnamenin 2.3 maddesinin sinirlari icinde olmak kaydyla, fon
portfoyiinde yer alabilecek varlik ve islemlere dair bir sinirfama getirilmemis olup, yabanci
para birimi cinsinden varhk ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayal sermaye
piyasasi araglari fon portfoyiine dahil edilmeyecektir.

ESKi SEKIL

2.5. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amactyla kaldirag yaratan islemler dahil
edilebilir,

Kaldirag Kullanimt;
* BIST Vadeli islem ve Opsiyon Piyasasi’nda islem géren vadeli islemler ve opsiyon
s6zlesmelerine yatirim yaparak,
» Menkul Kiymet Tercihli Repo Pazari ile Pay Senedi Repo Pazari ve Repo/Ters Repo
Pazari’nda repo yoluyla fon temin edilerek,
* Kredi kullanilarak kredili menkul kiymet alimi ve agiga satig gibi diger borglanma
yontemleriyle gergeklestirilebilir.
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Kaldirag kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldig: riskleri de artirabilir. Kaldirag
seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag kullanimi sonrasinda olusabilecek risklilik diizeyinin bu
izahnamede yer alan sinirlamalar dahilinde kalmasi hususu da géz éniinde bulundurulur.

Kaldirag yaratan islemlere iligkin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak varligin piyasa
fiyat: olarak, Finansal Raporlama Tebligi’ndc ycr alan csaslar ¢ergevesinde belirlenen fiyatlar esas
alintr,

Kaldirag yaratan islemlerin pozisyonlarinin hesaplanmasinda, Rehber’in “Fon Tiirlerine iliskin
Kontrol” basliginda yer alan sinirlamalara uyulur.

YENI SEKIL

2.5. Portfoye riskten korunma ve/veya yatinm amaciyla, TL cinsi faiz, finansal
gostergeler, ortakhk paylari ve sermaye piyasasi araglar: iizerinden diizenlenmis opsiyon
sozlesmeleri, forward, swap, vadeli islemler, vadeli islemlere dayal opsiyon islemleri ve ileri
valorlii tahvil/bono islemleri dahil edilebilir. Portfoye alinan tiirev islem sozlesmelerinin
Fon’un yatinm stratejisine uygun olmasi zorunludur. Bu arag, sézlesme ve islemlerin hicbir
tarafi yabanci para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara
dayali sermaye piyasasi araglarindan olusturulamaz.

Kaldirag kullanimi, fonun getiri volatilitesini ve maruz kaldig riskleri de artirabilir. Kaldirag
seviyesinin belirlenmesinde, kaldirag kullanimi sonrasinda olusabilecek risklilik diizeyinin bu
izahnamede yer alan sinirlamalar dahilinde kalmasi hususu da géz éniinde bulundurulur.

Kaldirag yaratan islemlere iligkin pozisyon hesaplamasi yapilirken dayanak varligin piyasa
fiyat olarak, Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan esaslar gergevesinde belirlenen fiyatlar esas

alinur.

ESKI SEKIL

2.6. Portfoye borsa disi tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon sdzlesmesi) ve swap sézlesmeleri
ile yapilandinlmis yatirim araglari dahil edilebilir. Sézlesmelerin karsi taraflaninin  yatirim
yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi, herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde
objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat igermesi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde
gergege uygun degeri tizerinden nakde déniistiiriilebilir olmasi zorunludur.

Ayrica, borsa disi tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon sdzlesmesi) ve swap sozlesmeleri ile
yapilandinlmig yatirim araglarinin kargi tarafinin denetime ve gozetime tabi finansal bir kurum
(banka, araci kurum v.b.) olmasi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde “giivenilir® ve
“dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi zorunludur.

YENI SEKIL
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2.6. Portfoye borsa disindan tiirev ara¢ ve swap sézlesmesi veya repo-ters repo
sbzlesmesi dahil edilebilir. Sozlesmelerin karsi taraflarinin yatirim yapilabilir derecelendirme
notuna sahip olmasi, herhangi bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda
yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde gergege uygun
degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilir olmasi zorunludur. Ayrica, borsa dist TL cinsi tiirev
ara¢ ve swap sidzlesmesi veya repo-ters repo sézlesmesi kars: tarafinin denetime ve gbézetime
tabi finansal bir kurum (banka, aract kurum vb.) olmasi ve fonun fiyat agiklama
donemlerinde “giivenir” ve “dogrulanabilir” bir yéntem ile defierlenmesi zorunludur.

Isbu arag, sozlesme ve islemlerin hi¢cbir tarafi yabaner para birimi cinsinden varhk ve
altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi ara¢larindan
olusturulamaz.

ESKi SEKIL

2.8. Portfoye dahil edilen yabanct yatirim araglarini tanitici genel bilgiler:

Fon, OECD iilkelerinin kamu ve 6zel sektér borglanma araglarina (eurobond, hazine/devlet
bono/tahvili ve/veya benzer yapidaki diger borglanma araglari), ortaklik paylara, yatirnm fonu
katilma paylarina (yabanci borsa yatirim fonu katilma paylart) ve altin ve diger kiymetli madenler
ile bu madenlere dayali olarak ihrag edilen sermaye piyasasi araglarina, emtiaya dayali tiirev
uriinlere yatirim yapabilecektir.

Yurt disinda ihrag edilen borglanma araglarinin ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayict kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim
kanallari vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
diizenlemeleri gergevesinde gergege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilecek nitelikte
likidasyona sahip olmasi sartlariyla, yurt diginda borsa disindan yatinm araglarinin/borglanma
araglarinin fon portfoyiine dahil edilmesi miimkiindiir.

Fon portféyiine sadece derecelendirmeye tabi tutulmus yurt disinda ihrag edilen borglanma araglari
ve kira sertifikalari alinabilir. [lgili aracin derecesini belirleyen belgeler yonetici nezdinde
bulundurulur. Rehber’in 4.1.2. ve 4.1.2.2. bolimleri ile 4.1.6 kisminda yer alan esaslar dikkate
alinir.

YENI SEKIL
2.8. Yabanci para ve sermaye piyasasi araglarina, yurt diginda ihrag¢ edilen/yurt disi

borsalarda islem giren sermaye piyasasi araglarina, borsa disi tiirev araclar ve swap
sozlesmelerine ve yapilandirilmig yatirim araglarina yatinm yapilamaz.

ESKI SEKIL

2.10. Fon portfOyiine yapilandirilmiy yatinm araglar dahil edilebilecek olup, yapilandirilmiy
yatinim araglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmast, Borsa'fla islem
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gormesi, tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi,
fonun fiyat agiklama dénemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri gergevesinde gergege
uygun degeri iizerinden nakde donistiiriilebilir nitelikte likiditeye sahip olmas: gereklidir.

Yapilandirilmig yatirim araglarinin dayanak varliklari, 6zel sektér ve kamu borglanma araglari,
ortaklik paylari, faiz, doviz, emtia, altin ve finansal endekslerden olusabilmekte olup, s6z konusu
dayanak varliklarin getirisi ile birlikte bir tiirev aracin kombinasyonundan olusan yapilandirtlmis
yatirim araglari da portfoye dahil edilebilecektir. Yapilandirilmis yatirim araglarinin getirisi temelde
ihrag edilecek bir borglanma aracinin getirisine dayali olmakta ve yatirim yapilan dayanak varligm
riski dogrultusunda getiri sunabilmektedir.

YENI SEKIL

2.9. Fon portfoyiine TL cinsinden yapilandirilmis yatirim aract dahil edilebilecek olup,
yapilandirilmis yatirim araglarimin; fonun yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi, borsada
islem gormesi, Tirkiye’de ihra¢ edilmis olmasi, ihrag belgesinin Kurulca onaylanmis olmasi,
fiyatinin veri dagitum kanallari vasitasiyla ilan edilmesi, ihraggisinin ve/veya varsa yatirim aracinin
Fon Tebligi'nin 32’nci maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi ve
derecelendirme notunu igeren belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulmasi, fonun fiyat agiklama
dénemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri gercevesinde gergege uygun degeri
lizerinden nakde doniistiriilebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi ve tabi oldugu otorite tarafindan
yetkilendirilmis bir saklayict kurulug nezdinde saklanmasi gereklidir.

Yapilandirilmis yatirnm araglarmin  dayanak varliklari, 6zel sektér ve kamu
bor¢lanma araglan, ortaklik paylar, faiz ve finansal endekslerden olusabilmekte olup, séz
konusu dayanak varliklarin getirisi ile birlikte bir tiirev aracin kombinasyonundan olusan
yapilandinimis yatirim araglar: da portfoye dahil edilebilir. Yapilandirilmis yatinm araglarimin
getirisi temelde ihrag edilecek bir borglanma aracinin getirisine dayali olmakta ve yatirim yapilan
dayanak varligin riski dogrultusunda getiri sunabilmektedir.

ESKi SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile borglanmayi temsil eden finansal araglarin, ortaklik
paylarinin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve dovize endeksli finansal araglara dayali tiirev
sozlesmelere iligkin taginan pozisyonlarin degerinde, faiz oranlar, ortaklik pay: fiyatlari ve déviz
kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z
konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Faiz Orani Riski: Fon portfoyiine faize dayali varliklarin (borglanma araci, ters repo vb) dahil
edilmesi halinde, s6z konus varliklarin degerinde piyasalarda yaganabilecek faiz oranlari degisimleri
nedeniyle olusan riski ifade eder.
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b- Kur Riski: Fon portfdyiine yabanci para cinsinden varliklarin dahil edilmesi halinde, doviz
kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacag: zarar olasiligini
ifade etmektedir.

¢- Ortaklik Pay: Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik payi dahil edilmesi halinde, Fon portféyiinde
bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin
maruz kalacag\ zarar olasiligini ifade etmektedir.

d- Kiymetli Maden ve Emtia Riski: Fon portfoyiine kiymetli madenler ve kiymetli maden veya
emtiaya dayali para ve sermaye piyasasi aract dahil edilmesi halinde, kiymetli madenlerin veya
emtialarin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacag zarar
olasiligini ifade etmektedir.

e- Kira Sertifikasi Fiyat Riski: Fon portfoyiine kira sertifikas: dahil edilmesi halinde, kira
sertifikasi fiyatlarinda olusabilecek dalgalanmalar nedeniyle Fon'un maruz kalacag) zarar olasiligini
ifade etmektedir.

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

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

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portféyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valérli
tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baglangi¢ yatinmi ile baslangi¢ yatiriminin tzerinde pozisyon
alinmas sebebi ile fonun baslangig yatirrmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi kaldirag
riskini ifade eder.

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

6) Yogunlagsma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatinm yapilmasi sonucu
fonun bu varligin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

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

8) Yasal Risk: Fonun katilma paylarinin satildig1 donemden sonra mevzuatta ve diizenleyici
otoritelerin diizenlemelerinde meydana gelebilecek degisiklerden olumsuz etkilenmesi riskidir.
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9) Ihraggr Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggisimin yiikiimliitiklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gegirme, hirsizlik gibi nedenler ile
Fon'u zarara u@ratabilecek kasitli eylemler ya da Fon’un itibarini olumsuz etkileyecek suglarin
(6rnegin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

11) Teminat Riski: Tirev araglar iizerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan
teminatin, teminatt zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme
degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini kargilayamamast veya dogrudan, teminatin niteligi ile
ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olasihginin ortaya ¢ikmasi durumudur.

12) Opsiyon Duyarhhk Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarhliklari arasinda,
isleme konu olan spot finansal tiriin fiyat degisiminde gok farkli miktarda risk duyarhilik degisimleri
yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildigi ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim
degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma; opsiyonun ilgili
oldugu varhgin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi Slgmektedir.
Vega; opsiyonun dayanak varliginin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon priminde
olusturdugu degisimdir. Theta; risk Sl¢iimlerinde bilyiik 6nem tasiyan zaman faktoriinii ifade eden
gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin 6l¢iistidiir. Rho ise faiz oranlarmdaki
yizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin Slgusiidiir.

13) Agiga Satis Riski: Fon portf6yii igerisinden agiga satis yapilan finansal enstriimanlarin
piyasa likiditesinin daralmas: sebebiyle 6diing karsihigl ve/veya dogrudan agiga satts imkanlarinin
azalmast durumunu ifade eder,

14) Yapilandinlmis Yatinnm Araglar1 Riski: Yaptlandirilmig yatirim araglarina yapilan
yatirimin beklenmedik ve olagandisi gelismelerin yasanmasi durumunda vade iginde veya vade
sonunda tamaminin kaybedilmesi mimkiindiir. Yapilandirilmis yatirim araglarinin dayanak
varliklar iizerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili donemde negatif olmasi halinde, yatirnmei
vade sonunda higbir gelir elde edemeyecegi gibi vade sonunda yatirimlarinin degeri baslangig
degerinin altina disebilir.

YENI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile bor¢lanmay temsil eden finansal araglarin, ortakhk
paylarinin, diger menkul kiymetlerin degerinde, faiz oranlar, ortaklik pay: fiyatlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin
detaylarina agagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oram Riski: Fon portféyline faize dayali varliklarin (borglanma araci, ters repo
vb) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda yaganabilecek
faiz oranlan degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.
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b- Ortakhk Pay: Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik payi dahil edilmesi halinde, Fon
portféyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoyiin maruz kalacag zarar olasiligint ifade etmektedir.

c- Kar Pay1 Oram Riski: Fon portfdyiine kira sertifikasi ve katilma hesabi dahil
edilmesi halinde séz konusu iiriinlerin saglayacag) kira/kar payi oranlarinda
yasanabilecek dalgalanmalar nedeniyle olusan riski ifade eder.

2) Karsi Taraf Riski: Karst tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya gikan aksakliklar
sonucunda ddemenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfdyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiirillememesi halinde ortaya gikan zarar olasiligidir.

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi, ileri valdrli
tahvil/bono ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde,
baslangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin iizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangig
yatirumindan daha yliksek zarar kaydedebilme olasiligl kaldirag riskini ifade eder.

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

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

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

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

9) Ihraggr Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggisinin yiikiimliiliiklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Etik Risk: Dolandiricilik, suistimal, zimmete para gegirme, hirsizlik gibi nedenler ile
Fon’u zarara ugratabilecek kasithi eylemler ya da Fon’un itibarini olumsuz etkileyecek suglarin
(6megin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

11) Teminat Riski: Tiirev araglar {izerinden alinan bir pozisyonun giivencesi olarak alinan
teminatin, teminati zorunlu haller sebebiyle likidite etmesi halinde piyasaya gore degerleme
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degerinin beklenen tiirev pozisyon degerini kargilayamamasi veya dogrudan, teminatin niteligi ile
ilgili olumsuzluklarin bulunmasi olastliginin ortaya ¢tkmasi durumudur.

12) Opsiyon Duyarhlik Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarliliklart arasinda,
isleme konu olan spot finansal Girtin fiyat degisiminde ¢ok farkl: miktarda risk duyarlilik degisimleri
yaganabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildigi ilgili finansal varligin fiyatindaki bir birim
degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi géstermektedir. Gamma; opsiyonun ilgili
oldugu varligin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana getirdigi degisimi 6l¢mektedir.
Vega; opsiyonun dayanak varliginin fiyat dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon priminde
olusturdugu degisimdir. Theta; risk 6lgiimlerinde bilyiik 6nem tagiyan zaman faktériinii ifade eden
gosterge olup, opsiyon fiyatinin vadeye gore degisiminin olgiistidiir. Rho ise faiz oranlarindaki
ylizdesel degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin 6lgiisiidiir.

13) Agiga Satis Riski: Fon portfoyii igerisinden agiga satis yapilan finansal enstriimanlarin
piyasa likiditesinin daralmasi sebebiyle 6diing karsiligi ve/veya dogrudan agiga satis imkanlarinin
azalmasi durumunu ifade eder.

14) Yapilandinlmis Yatirim/Borg¢lanma Araglarn  Riskleri:  Yapilandirilmis
Yatirim/Bor¢lanma Araglarinin degeri ve dénem sonu getirisi faiz 6demesinin yaninda
dayanak varhgin piyasa performansina baghdir. Yapilandirilmis Yatirim/Borg¢lanma
Araclarinin dayanak varhklar iizerine olusturulan stratejilerin getirisinin ilgili dénemde
negatif olmasi halinde, yatirimer vade sonunda higbir itfa geliri elde edemeyecegi gibi,
performansla orantili olarak vade sonunda elde edilen itfa tutari nominal degerden daha
diisiik de olabilir. Bununla birlikte, Yapilandiriimis Yatirim/Bor¢lanma Araglarinin giinliik
fiyat olusumunda piyasa faizlerinde yasanabilecek degisimler ve dayanak varlik fiyat
degisimleri de etkili olabilmektedir. Piyasa faizlerinde ve dayanak varhk fiyatinda
yasanabilecek dalgalanmalar Yapilandirilmis Yatinm/Borglanma Araglarimin  giinliik
degerlemesini etkileyebilmektedir. Fonun Riske Maruz Deger (RMD) hesaplamalarinda tiirev
araglarla birlikte Yapilandirilmis Yatinnm/Borg¢lanma Araclarindan kaynaklanan piyasa
riskleri de dikkate alimir. Yapilandirilmig Yatirim/Bor¢lanma Araglar yatirnnmi yapilmasi
halinde kars: taraf riski de mevcuttur. Karsi taraf riski, ihra¢g¢t kurumun Yatirnm/Bor¢lanma
Aracindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riskini ifade eder. Kars: taraf
riskini minimum seviyede tutabilmek adina, Yapilandirilmis Yatirim/Borglanma Araglan
yatinimlarinda ihragginin ve/veya varsa yatirinm aracinin Fon Tebligi’nin 32°nci maddesinde
belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi ve kosulu aranir.

ESKI SEKIL
3.3. Kaldirag Yaratan Islemler

Fon portf6yline kaldirag yaratan iglemlerden; borsadan veya borsa disindan riskten korunma
ve/veya yatirim amaciyla doviz, faiz, pay senedi, pay senedi endeksleri, finansal endeksler, emtia
ve sermaye piyasasl araglari iizerine yazilan tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon sézlegsmeleri), sakli
tiirev arag, swap s6zlesmesi, varant, sertifika ve diger herhangi bir yontemle kaldirag yaratan benzeri
islemler dahil edilecektir. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla fonun tiriine ve
yatinm stratejisine uygun olacak sekilde kaldirag yaratan islemler dahil edilebilir. Kaldirag yaratan
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islemler nedeniyle fonun baslangi¢ yatinmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasilig
bulunmaktadir.

YENI SEKIL

3.3. Kaldirag Yaratan Islemler

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; koruma ve yatirnm amagh tiirev arag
(vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri), sakh tiirev arag, swap sozlesmesi, varaat, sertifika, ileri
valorlii tahvil/bono, swap ve benzeri tiirev araglarina ve diger herhangi bir ysntemle kaldirag
yaratan benzeri islemler dahil edilebilir. Ortaklik paylari, 6zel sektér ve kamu bor¢lanma
araglary, faiz ve finansal endekslere dayal tiirev araglara, varantlara ve sertifikalara yatirnm
yapilabilir.

ESKI SEKIL

3.4. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin 6lgtiimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar gergevesinde Mutlak RMD yéntemi kullanilacaktir.

YENI SEKIL

3.4. Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin 6lgiimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar gergevesinde Mutlak Riske Maruz Deger yontemi kullanilacaktir. Fonun mutlak riske
maruz degeri fon toplam degerinin %50’sini asamaz.

4.2, Portfoy Saklayicisi’nin, fon portfoyiinde yer alan ve Takasbank’in saklama hizmeti
verdigi para ve sermaye piyasasi araglari, kiymetli madenler ile diger varliklari Takasbank nezdinde
ilgili fon adina agilan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlarin disinda kalan varliklar ve
bunlarin degerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarilir veya s6z konusu bilgilere
Takasbank’in erisimine imkén saglanir. Bu durumda dahi Portfoy Saklayicisi’nin yiikiimlilik ve
sorumlulugu devam eder.

YENI SEKIL

4.2. Portféy Saklayicisi’nin, fon portfdyiinde yer alan ve Takasbank’in saklama hizmeti
verdigi para ve sermaye piyasasi araglari ile diger varliklari Takasbank nezdinde ilgili fon adina
agilan hesaplarda izlemesi gerekmektedir. Bunlarin diginda kalan varhklar ve bunlarin degerleri
konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarilir veya séz konusu bilgilere Takasbank’in erisimine
imkan saglanir. Bu durumda dahi Portfoy Saklayicis’’nin yiikiimlilik ve sorumlulugu devam eder.

ESKI SEKIL




5.5. Finansal Raporlama Tebligi’nin 9. maddesinin 9. fikrasi kapsamindaki ve izahnamenin
2.3. ve 2.4, numaralarinda belirlenen varliklar i¢in degerleme yontemine iliskin olarak, Finansal
Raporlama Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile
belirlenen degerleme esaslari asagidaki gibidir:

1) Borsa Digi Tiirev Arag ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme Portfoye alinmasi
asamasinda tiirev ara¢ ve swap soézlesmesinin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir. Opsiyon
s6zlesmelerinde giincel fiyat kars: taraftan alinan fiyat kotasyonudur. Forward sozlesmelerinde
glincel fiyat veri dagitim firmalarinin (Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) forward degerleme
ekranlarinda hesaplanan fiyat’dir. Swap islemlerinde giincel fiyat veri dagitim firmalari (Reuters,
Reuters’te yok ise Bloomberg) veya karsi taraftan alinan fiyat’dir.

Fonun fiyat a¢iklama donemlerinde;
- Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve,
- Kars taraftan fiyat kotasyonu alinamadig durumlarda;

Opsiyonlar igin Black&Scholes yontemi veya bu yontem yeterli goriilmezse Monte Carlo
simiilasyonu, Forward sézlesmeler igin dayanak varligin spot fiyati ve faiz oranlart ve Swap
sozlesmeleri i¢in bugiinkii deger hesaplama yontemi ile bulunan fiyat degerlemede kullanilir.

2) T.C. Merkez Bankasinin (TCMB) ilan ettigi para birimleri iizerinden ihra¢ edilmis
yabanci para ve sermaye piyasasi araglari, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi igin belirlenen
doviz alis kuru ile degerlenir. TCMB’nin ilan etmedigi kur bilgileri i¢in Bloomberg’in ilgili
sayfalarindan alinan doviz alis fiyatlar: kullanilir.

3) Yabanci Ortaklik Paylari ve Yabanci Borsa Yatirim Fonu katilma pavlan ve Yurtdis
borsalardan alinan kiymetler i¢in degerlemede, Bloomberg ekranlarindan alinan kapanis fiyatlari
kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son islem tarihindeki borsa
kapanig fiyati kullanilacaktir.

4) Borsada islem géren yabanc yatirim araglar ve vurtdisinda islem géren yvaurim araglar

ekranlarindan TSI 16:15- 16:45 arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina
(temiz fiyat), fon fiyati hesaplanacak giin itibari ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmus kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00- 12:30
arasinda alinan ahs ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Alis
ya da sati§ kotasyonu bulunmamast durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki
gliniin kirli fiyatinin ertesi is giintine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

5) Organize Piyasalarda Islem Goren Opsiyonlar

Yurtdigi borsalardan alinan ve satilan opsiyonlar igin degerlemede, Bloomberg
ekranlarindan alinan kapanis fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi
halinde Bloomberg ekranindaki alim satim kotasyonlarinin ortalamasi kullanilir.




6) Yabanci kira sertifikalarinin (SUKUK) dederlemesinde. Bloomberg veri dagitim
ekranlarindan TSI 16:15- 16:45 arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasina
(temiz fiyat), fon fiyati hesaplanacak giin itibari ile birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmis kirli fiyat kullanilir. Bu hesaplama, tam is giinii olmayan giinlerde, TSI 12:00- 12:30
arasinda alinan alis ve satis fiyat kotasyonlarinin ortalamasi (temiz fiyat) kullanilarak yapilir. Alis
ya da satis kotasyonu bulunmamasi durumunda ise degerlemede kullanilacak kirli tiyat, bir 6nceki
guniin kirli fiyatinin ertesi is giintine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

7) Eon portféyiine alinan borsa disi repo-ters repo sézlesmelerinde vade sonuna kadar isleme
ait i¢ verim orani ile degerleme yapilir.

8) Yapiandirilmus Yaturim  Araclarinin Dederlemesinde borsada ilan edilen fiyatin
kullanilmas esastir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde borsada islem gordiigii son
fiyat (borsada hi¢ islem gérmemesi durumunda ihrag fiyati) kullanilir. Borsada islem gérmeyen
ancak veri dagitim kanallari (Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg) aracihgiyla fiyati ilan edilen
yapilandirilmig yatirim araglari igin degerlemede giincel fiyat kullantlir.

YENI SEKIL

5.5. Portfoydeki varliklarin degerlenmesine iligkin olarak, Finansal Raporlama Tebligi
uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yoénetim kurulu karari ile belirlenen
degerleme esaslari asagidaki gibidir:

1) Borsa Disi Tiirev Arag ve Swap So6zlesmelerine Tliskin Degerleme Esaslari

Portfoye alinmasi asamasinda tiirev arag ve swap sézlegsmesinin degerlemesinde giincel
fiyat kullamilir. Opsiyon sézlesmelerinde giincel fiyat karg: taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat acgiklama dodnemlerinde opsiyon sozlesmeleri icin; degerlemede
kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadi) durumlarda ve karg taraftan fiyat
kotasyonu alinamadigi durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapihr.

Fon hizmet birimi tarafindan tarafindan Black&Scholes modeli, Binomial model veya
Monte-Carlo simiilasyonu yéntemlerinden degerlemeye esas varlifa uygun olani tercih
edilerek teorik fiyat bulunmaktadir.

Fonlarin degerleme ve muhasebe iglemlerini yiiriiten Fon Hizmet Birimi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyati, portféy yonetiminden bagimsiz Risk Yonetimi Birimi'ne
dogrulanmak iizere iletilmektedir. ilgili fiyat dogrulamak iizere teorik fiyat, Risk Yonetimi
Birimi tarafindan genel kabul goérmiis Black&Scholes modeli, Binomial model veya
MonteCarlo simiilasyonu yoéntemlerinden degerlemeye esas varliga uygun olani tercih
edilerek hesaplanir. Opsiyon degerlemede dayanak varhgin spot fiyati olarak yukarida
bahsedilen y&ntemler kullanilacaktir. Spot fiyatin yaninda ilgili degerlemede diger
kurum/kuruluslardan veya piyasadan temin edilebildigi durumda zimni (implied), aksi halde
tarihsel (historical) volatilite degerleri kullamlacaktir. Hesaplama igin Bloomberg opsiyon
hesaplama ekranlarindan degerlemeye esas varliga uygun olani tercih edilir. Bunun yaninda
ilgili ekranlara ek olarak Kurucu nezdinde yukaridaki modeller baz alinarak gelistirilen diger
hesaplama araglar1 da kullamlabilir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanhk yiizdesel
prim alig/satis kotasyonu ile hesaplanan alis (bid) veya satis (ask) fiyati kullanilacaktir. Risk
Yonetimi Birimi tarafmdan hesaplanan teorik fiyat ile } H met Birimi,tarafindan
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bildirilen fiyatin uyumlu olmas: halinde Fon Hizmet Birimi fiyata iliskin uygunluk
bildiriminde bulunularak degerlemede bu fiyat kullanilir. Risk Yonetim birimi tarafindan
hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan degerleme fiyatinin
uyumlu olmamasi halinde degerlemede Risk Yonetim Birimi tarafindan bildirilen fiyat
kullanilir. Ayrica i¢ Kontrol Birimi tarafindan da gerekli kontroller yapihr.

Forward sozlesmelerinde giincel fiyat kars: taraftan alinan fiyat kotasyonudur. Fonun
fiyat aciklama donemlerinde forward ve swap sézlesmeler igin;
- Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadii durumlarda
ve,
- Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadig durumlarda;
teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Forward sozlesmeler i¢in dayanak varlifin spot fiyatt baz alinarak teorik fiyat
hesaplanmaktadir. Dayanak varhgin spot fiyati olarak Finansal Raporlama Tebligi’nin 9.
maddesinde yer alan esaslara gére bulunan dayanak varlik spot degerlerine degerleme giinii
ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayisina tekabiil eden uygun TL faizi ile
ilerletilecek ve teorik fiyata ulasilacaktir. Farkh dayanak varhgmn kullanilmasi durumunda
ise piyasa fiyatini en iyi yansitacak yontemler kullanilir,

Swap sézlesmelerinde ise, swap sozlesmelerinin nitelik acisindan pek ¢ok farkli form
altinda yapilabilecek olmalari nedeniyle, swap sozlesmelerinin degerlemesine esas teskil eden
yerel faiz ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik
fiyat hesaplamasinda; sézlesmenin konusuna gire bor¢lanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR)
yada FRA (Forward Rate Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama y6ntemleri ile
sozlesmenin niteligine uygun diger genel kabul giormiis teorik fiyatlama yontemleri
kullanilacaktir.

Bu dogrultuda, konusu faiz olan swap istemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz
ve giivenilir veri saglayicilardan elde edilen uygun oranlar baz alinarak yitriitiilen degerleme
fiyat: ile hesaplanir.

2) Yapilandirilmis Yatirim Araglari/Borc¢lanma Araclar Degerleme Esaslari

Yapilandinilmis yatinnm/borglanma araglarinin degerlemesinde Borsada ilan edilen
fiyatin kullaniimasi esastir. Degerleme giinii borsada islem gecmemesi halinde borsada islem
gordiigii son fiyat (borsada hig islem gérmemesi durumunda ihrag fiyati) kullanilir. Borsada
islem gérmeyen ancak veri dagitim kanallari (Reuters, Reuters’te yok ise Bloomberg)
aracihi@iyla fiyati ilan edilen yapilandirilmis yatirim araglan icin degerlemede giincel fiyat
kullanilir.

Kredi temerriidiine dayalh borglanma araglari ve/veya benzer yapidaki bor¢lanma
araglari igin borsada islem gérme sarti aramir. Ilgili varhklarin degerlemesinde borsada gegen
son fiyat veya bulunmasi halinde veri dagitim kanallari araciligiyla ilan edilen giincel fiyat
kullanilir.

3) lleri Valorlii Tahvil/Bono islemlerinin Degerleme Esaslar:

. a) leri valorlii alinan Devlet i¢ Borglanma Senetleri (DiBS) valor tarihine kadar diger
DIBS’lerin arasina dahil edilmez. ileri valorlii satilan DIBS’ler ise valér tarihine kadar
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portfoy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ilgri valorlii DIBS alim ve
satum islemleri ayr1 bir vadeli islem siézlesmesi olarak degerlenir. Islem tutarlan ise valor
tarihine kadar takastan alacak veya takasa bor¢ olarak takip edilir.

b) lileri valsrlii sozlesmenin degeri aliy ve satis islemlerinde aymi yOntemle
hesaplanirken islem ahs ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri
tablosuna yansir. Ayni valorde ve ayni nominal degerde hem aliy hem de satis yapilmis ise
portfoy degeri tablosunda her iki islem ayni degerde fakat alss islemi pozitif (+) satis islemi ise
negatif (-) olarak goziikecektir. Bu sekilde actif1 pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda
bu islemler portfoy degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir.

) Tleri valorlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gore yapilacaktir:
Islemin Degeri = Vade sonu Degeri / (1+Bilesik Faiz/100) (VKG/365)
Vade Sonu Deger: Alim satim yapilan DIBS’in nominal degeri

Bilesik Faiz: Varsa degerleme giiniinde BIST te valor tarihi islemin valor tarihi ile
aym olan islemlerin agirhikh ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIST te ayn1 giin
valorlii gerceklesen islemlerin agirlikh ortalama faiz orani, yoksa en son ayni giin valérlii
olarak islem gordiigii giindeki aym giin valdrlii islemlerin agirlikh ortalama faiz orani, bu da
yoksa ihrag¢ tarihindeki bilesik faiz oramidir.

4) Borsa dis1 repo ve ters repo sozlesmelerinde degerlemenin objektif kosullarda

yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi esastir. Borsa disi repo - ters repo sézlesmeleri vade sonuna
kadar isleme ait i¢ verim orani ile degerlenir.

ESKI SEKIL

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Harcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.

1) Saklama hizmetleri i¢in 6denen her tirli Gcretler,

2) Varliklarin nakde gevrilmesi ve transferinde ddenen her tiirlii vergi, resim ve komisyonlar,
3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfdye alimlarda ve portfoyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlari, (yabanci para
cinsinden yapilan giderler TCMB déviz satig kuru tizerinden TL'ye gevrilerek kaydolunur.),
5) Portfoy yonetim iicreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina 6denen denetim {icreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yili esas alinarak iger aylik dénemlerin son is giiniinde fonun toplam degeri
lizerinden hesaplanacak Kurul iicreti,

10) Karsilastirma ol¢iitii giderleri,

11) KAP giderleri,

12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iligkin yetkili mesiek mensubu iicreti,

13) E-defter (mali miihiir, arsivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalan
nedeni ile ddenen hizmet bedeli,

14) Mevzuat uyarinca tutulmasi zorunlu defterlere iliskin noter onay: giderleri,
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15) Tiizel Kisi Kimlik Kodu Giderleri,
16) Kurulca uygun goriilecek diger harcamalar.

YENI SEKIL

7.1. Fonun Malvarhgindan Karsilanan Ilarcamalar

Fon varligindan yapilabilecek harcamalar agagida yer almaktadir.
1) Saklama hizmetleri igin 6denen her tiiclii tGeretler,

2) Varliklarin nakde gevrilmesi ve transferinde 6denen her tirli vergi, resim ve komisyonlar,
3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfdye alimlarda ve portfoyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlart,

5) Portfoy yonetim ticreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina 6denen denetim ticreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

9) Takvim yili esas alinarak iiger aylik dénemlerin son i§ giiniinde fonun toplam degeri
izerinden hesaplanacak Kurul iicreti,

10) Karstlastirma 6l¢iitii giderleri,

11) KAP giderleri,

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

13) E-defter (mali miihiir, arsivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme) uygulamalar
nedeni ile 6denen hizmet bedeli,

14) Mevzuat uyarinca tutulmasi zorunlu defterlere iliskin noter onay1 giderlert,
15) Tiizel Kisi Kimlik Kodu Giderleri,
16) Kurulca uygun gériilecek diger harcamalar.

ESKI SEKIL:
8.2. Katilma Payi Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa goére
kurulan menkul kiymetler yatim fonlarindan hisse senedi yogun fon niteligine sahip fonlarin
katilma belgelerinin ilgili oldugu fona iadesinde %0 oraninda gelir vergisi tevfikati uygulanir.
Tebligin 24’lincii maddesinin besinci fikrasi hilkiimleri sakli kalmak kaydiyla, bir fonun, hisse
senedi yogun fon olarak siniflandirilabilmesi igin giinlilk olarak gerekli olan gartlari saglamamasi
halinde, saglanmayan giinlere iligkin, fonun, yatirimeilarin ve/veya yatirim fonu katilma payi alim
satimunt yapan kuruluslarin tabi olacag: tiim yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesinden de kurucu ve
portfdy saklayicisi miiteselsilen sorumludur.

KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki miikellefler ile miinhasiran menkul
kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artisi kazanglari elde etmek ve bunlara
bagli haklari kullanmak amaciyla faaliyette bulunan miikelleflerden Sermaye Piyasasi Kanununa
gore kurulan yatirim fonlari ve yatirim ortakliklartyla benzer nitelikte oldugu T.C. Hazine ve Maliye
Bakanliginca belirlenenler i¢in bu oran %0 olarak uygulanir.
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Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca fon katilma paylarinin
fona iadesinden elde edilen gelirler igin yillik beyanname verilmez. Diger gelirler nedeniyle
beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticari isletmeye dahil olan
bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsami disindadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu Gegici Madde 1 uyarinca dar miikellef kurumlarin Tiirkiye'deki
is yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin aracilig olmaksizin elde edilen ve Gelir Vergisi
Kanununun gegici 67 nci maddcsi kapsaminda kesinti yapilmis kazanglari ilc bu kurumlarin tam
mikellef kurumlara ait olup BIST te islem goren ve bir yildan fazla siireyle elde tutulan pay
senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan ve gegici 67 nci maddenin (1) numarali fikrasinin altinct
paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tdbi tutulmayan kazanglari ve bu kurumlarn daimi
temsilcileri araciligiyla elde ettikleri tamami gegici 67 nci madde kapsaminda vergi kesintisine tibi
tutulmus kazanglar igin yillik veya 6zel beyanname verilmez.

YENI SEKIL:
8.2. Katilma Payi Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gore
kurulan menkul kiymetler yatinm fonlarindan hisse senedi yogun fon niteligine sahip fonlarn
katilma belgelerinin ilgili oldugu fona iadesinde %0 oraninda gelir vergisi tevfikati uygulanir.
Tebligin 24 lncli maddesinin besinci fikrasi hitkiimleri sakli kalmak kaydiyla, bir fonun, hisse
senedi yogun fon olarak siniflandirilabilmesi igin ginliik olarak gerekli olan sartlar: saglamamasi
halinde, saglanmayan giinlere iliskin, fonun, yatirrmcilarin ve/veya yatirim fonu katilma payi alim
satimini yapan kuruluslarin tabi olacagi tiim yitkiimliiliklerin yerine getirilmesinden de kurucu ve
portfoy saklayicisi miiteselsilen sorumludur. ' KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikrasi
kapsamindaki miikellefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aracl getirileri
ile deger artis1 kazanglari elde etmek ve bunlara bagl haklari kullanmak amaciyla faaliyette bulunan
mikelleflerden Sermaye Piyasast Kanununa gére kurulan yatirim fonlari ve yatirim ortakliklariyla
benzer nitelikte oldugu T.C. Hazine ve Maliye Bakanliginca belirlenenler igin bu oran %0 olarak
uygulanir.?

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesinin (8) numarali bendi uyarinca fon katilma
paylarinin fona iadesinden elde edilen gelirler i¢in yillik beyanname verilmez. Diger gelirler
nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticari isletmeye
dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsami digindadir.

Kurumlar Vergisi Kanunu Gegici Madde 1 uyarinca dar miikellef kurumlarin Tiirkiye'deki
is yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin aracilig olmaksizin elde edilen ve Gelir Vergisi
Kanununun gegici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmis kazanglari ile bu kurumlarin tam

1 Bkz. 2012°3141 sayth Bakanlar Kuruly Karar1.
ZAynntl bilgi igin bkz. www.gib.gov.tr
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miikellef kurumlara ait olup BIST’te iglem géren ve bir yildan fazla siireyle elde tutulan pay
senetlerinin elden gikarilmasindan saglanan ve gegici 67 nci maddenin (1) numarali fikrasinin altine:
paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmayan kazanglari ve bu Kurumlarin daimi
temsilcileri araciligiyla clde ettikleri tamanu geyici 67°nei madde kapsaminda vergi kesintisine tabi
tutulmus kazanglari i¢in yillik veya 6zel beyanname verilmez.

Kurumlarin, tam miikellefiyete tabi yatirnm fonu katilma paylarindan elde ettikleri
kazanglarm (portfGyiinde yabanci para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli
madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi araglari bulunan yatinnm fonlarindan elde edilen
kazanglar hari¢) vergilendirilmesinde Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5 inci maddesinin
birinci fikrasinin (a) bendinin dérdiincii ve besinci alt bendi hiikiimleri uygulanir.

CIKARILAN MADDE

2.9. Portfdye yalmzca OECD iilkelerinde kurulu yabanci fonlarin katilma paylari dahil
edilebilir,




