HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S. BORCLANMA ARACLARI SEMSIYE FONU’NA
BAGLI HEDEF PORTFOY BiRINCIi BORCLANMA ARACLARI FONU
iZAHNAME DEGIiSIKLIiGI
5 265 0l 155
Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan alinan296%6.2022 1arih vtémsq 'Gs .’S.C.}?:)..Sil.:ylh izngi dogrultusunda
Hedef Portfoy Yonetimi A.$.’nin kurucu ve yoneticisi oldugu Hedef Portfoy Birinci Borglanma
Araglari Fonu izahnamesinin Giris ve Kisaltmalar boliimleri ile 1.1., 1.3, 1.4.,2.3.,2.4., 2.6.,2.7.,
29,210,3.1,,3.2,,3.3,,34,35.,3.6.,4.2.,55.,6.7,, 7.1,,8.2. nolu maddeleri asagidaki
sekilde degistirilmistir.
Degisiklikler 15./09/2022 tarihinden itibaren uygulanmaya baslanacaktir.

ESKI SEKIL

GiRis:

HEDEF PORTFOY YONETIMI A.S. BORCLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU’NA
BAGLI HEDEF PORTFOY BIRINCi BORGLANMA ARAGLARI FONU
KATILMA PAYLARININ iHRACINA ILISKIN [ZAHNAME

Hedef Portf6y Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’nun 52. ve
54. maddelerine dayanilarak, 28/01/2020 tarihinde [stanbul ili Ticaret Sicili Memurlugu’na 844433
sicil numarasi altinda kaydedilerek 03/02/2020 tarih ve 10007 sayili Tirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi'nde ilan edilen Hedef Portfdy Yonetimi A.S. Borglanma Araglar Semsiye Fonu igtiiziigii
ve bu izahname hitkiimlerine gére yonetilmek iizere olusturulacak Hedef Portfoy Birinci Borglanma
Araglar1 Fonu katilma paylarinin ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
23/12/2021 tarihinde onaylanmustir.

[zahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca
tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, izahnameye iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. [hrag
edilecek katilma paylarina iligkin yatirim kararlari izahnamenin bir biitiin olarak degerlendirilmesi
sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Hedef Portfoy Yonetimi A.$.’nin adresli resmi internet sitesi
(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)'nda (www.kap.org.tr)
yayimlanmistir. [zahnamenin nerede yayimlandigi hususunun tescili ve TTSG’de ilan tarihine
iligkin bilgiler yatirimci bilgi formunda yer almaktadir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alm satiminin yapildigi ortamlarda, semsiye fon
igtiiziigii ve yatimei bilgi formu ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirimcilara

verilir.

YENI SEKIL

GIRIS:




HEDEF PORTFOY YONETIMI A.$. BORCLANMA ARAGLARI SEMSIYE FONU’NA
BAGLI HEDEF PORTFOY BIRINCI BORGLANMA ARAGLARI (TL) FONU
KATILMA PAYLARININ {HRACINA ILISKIN iZAHNAME

Hedef Portfy Yonetimi A.§. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52. ve
54. maddelerine dayanilarak, 28/01/2020 tarihinde Istanbul ili Ticaret Sicili Memurlugu’na 844433
sicil numaras altinda kaydedilerek 03/02/2020 tarih ve 10007 sayili Tiirkiye Ticaret Sicili
Gazetesi’nde ilan edilen Hedef PortfSy Yénetimi A.S. Borglanma Araglari Semsiye Fonu ictiizGgi
ve bu izahname hitkiimlerine gore yonetilmek iizere olusturulacak Hedef Portfoy Birinci Borglanma
Araglari Fonu katilma paylarinin ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
23/12/2021 tarihinde onaylanmustr.

Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan alman ....... foviren /2022 tarih ve 12233903...........
sayil izin dogrultusunda Fon’un unvani “Hedef Portféy Birinci Bor¢lanma Araglan (TL)
Fonu” olarak degistirilmistir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca
tekeftiili anlamina gelmeyecegi gibi, izahnameye iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez. ihrag
cdilecek katilma paylarina iligkin yatirim kararlart izahnamenin bir biitiin olarak degerlendirilmesi
sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Hedef Portfdy Yénetimi A.S.’nin adresli resmi internet sitesi
(www.hedefportfoy.com) ile Kamuyu Aydmlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr)
yayimlanmistir, izahnamenin nerede yayimlandigi hususunun tescili ve TTSG’de ilan tarihine
iligkin bilgiler yatirimct bilgi formunda yer almaktadir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alim satiminin yapildigi ortamlarda, semsiye fon
igtiziigli ve yatinmcel bilgi formu ile birlikte, talep edilmesi halinde tcretsiz olarak yatirimcilara
verilir.

ESKi SEKIL
KISALTMALAR

Bilgilendirme Dokiimanlari $emsiye fon i¢tiizigi, fon izahnamesi ve yatirimei bilgi formu

BIST | Borsa Istanbul A_S. - -

Finansal Raporlama Tebligi 11-14.2 say1li Yatirim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina
| i{ligkin Teblig

Fon Hedef Portfoy Birinci Borglanma Araglari Fonu

Semsiye Fon Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Borglanma Araglan Semsiye Fonu

Kanun 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

KAP - | Kamuyu Aydinlatma Platformu S
Kurucu Hedef Portféy Yonetimi A.S.

Kurul ) Sermaye Piyasasi Kurulu

MKK Merkezi Kayit Kurulugu A_S.

Portf6y Saklayicisi " | Denizbank A.S.

PYS Tebligi II-55.1 sayili Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin

B Faaliyetlerine lligkin Esaslar Tebligi




_i{ihber
Saklama Tebligi

Takasbank
chhg

| Bulunacak Kuruluslara Iliskin Esaslar Tebligi

Yatirim Fonlarina _I'li$_ki_r1 Rehber -
I11-56.1 sayili Portfoy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette

. Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.
| I1I-52.1 sayili Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi

| TEFAS

Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu

TMS/TFRS

Yonetici

YENIi SEKIL

Bilgilendirme Dokiimanlary
BIST
Finansal Raporlama Tebligi

Kamu Goézetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu
tarafindan  yiriirliige konulmus olan Tirkiye Muhasebe
Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar ile bunlara
iliskin ek ve yorumlar

Hedef Portfoy Yonetimi A.S.

KISALTMALAR

~ Semstye [on igliizigi, fon 1zahnamesi ve yaurimer bilgi formu

| Borsa Istanbul AS. - - |
11-14.2 sayili Yatirim Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina
[liskin Teblig

Muhasebe

Fon Hedef Portféy Birinci Bor¢lanma Araglari (TL) Fonu
Semsiye Fon Hedef Portfoy Yénetimi A.§. Borglanma Araglari Semsiye Fonu
Kanun | 6362 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu
KAP I\amuyu Aydinlatma Platformu -
Kurucu LHedef Port{oy Yonetimi A.S.,
Kurul ! Sermaye Piyasas1 Kurulu
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
Portfoy Saklayicisi [Dcm?bank AS.
PYS Tebligi I1I-55.1 sayili Portf8y Yénetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Tebligi
' Rehber Yatirim Fonlarina Iliskin Rehber -
Saklama Tebligi III-56.1 sayili Portfoy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette
Bulunacak Kuruluglara iligkin Esaslar Tebligi
Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S.
Teblig [1I-52.1 sayili Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi
 TEFAS Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu |
TMS/TFRS Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumu
tarafindan  yiiriirliige  konulmus olan Tiirkiye
| Standartlar)/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar ile bunlara
iligkin ek ve yorumlar
Yonetici ~ [Hedef Portféy Yonetimi A.S.




ESKi SEKIL

1.1. Fona iliskin Genel Bilgiler

Fon’un

Unvani: Hedef Portliy Birinci Borglanma Araglari Fonu

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Unvani: | Hedef Portfdy Yénetimi A.S. Borglanma Araglari
. Semsiye Fonu _ -

Bagh Oldugu Semsiye Fonun Tiirii: Borglanma Araglart $emsiye Fonu

Siiresi: Siiresiz

YENI SEKIL

1.1. Fona iligkin Genel Bilgiler

Fon’un

Hedef Portfoy Birinci Bor¢lanma Araglan (TL)
Fonu
Bagh Oldugu Semsiye Fonun Unvani: | Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Borglanma Araglari
- Semsiye Fonu B
Bagli Oldugu Semsiye Fonun Tiirii: Borglanma Araglari Semsiye Fonu

Siirest: Siiresiz

Unvani.

ESKIi SEKIL

1.3. Kurucu Yéneticileri
Fon’u temsil ve ilzama Kurucunun ydnetim kurulu iiyeleri yetkili olup, yénetim kurulu
liyelerine ve kurucunun diger ydneticilerine iliskin bilgiler asagida yer almaktadir:

Adi Gorevi Son § Yilda Yaptig Isler (Y1l-Sirket-Gérev) Tecriibesi
Soyadi
. Yénetim Mart/2012- Devam Hedef Girisim Sermayesi 20 Y1l
Sibel Kurulu Yatirim Ortakligi A.S. Genel Mudiir
| Gokalp Baskan Haziran/2014- Devam Hedef Portfdy Yo6netimi
| ’ | A.S. Yénetim Kurulu Uyesi L
' Semsihan Yénetim 2012-Devam Hedef Portfoy Yonetimi A.S. | 12 Yil
Karaca Kurulu Uyesi | Yénetim Kurulu Uyesi
' 2014-2016 Ziraat Portfoy Yonetim A.$. Genel 25 Y1l
Murat Yo6netim Miidiir Yardimetsi
Borucu Kurulu Uyesi | 2019- Devam- Hedef Portfoy Yonetimi A.S.
| Genel Miidiir Yardimcisi il
. 2014-2019 Fokus Portféy Yonetimi A.S.-Genel
. Yonetim i\ fudiir,
Erean Giner - [Kurulu Uyesi- > | hevam. Hedef Portfy Yonetimi A.S. Genel | 2> ')
Genel Miidiir Miidiir.




YENI SEKIL

1.3. Kurucu Yoneticileri

Fon’u temsil ve ilzama Kurucunun yénetim kurulu iiyeleri yetkili olup, yonetim kurulu
liyelerine ve kurucunun diger yoneticilerine iliskin bilgiler asagida yer almaktadir:

Yénetim Kurulu Uyesi

Adi Soyadi Gorevi Son 5 Yilda Yaptig: Isler (Yil-Sirket-Gorev) Tecriibesi
o Mart/2012- Devam Hedef Girisim Sermayesi
Yonetim Yatirim Ortakhigi A.S. Genel Miidiir
Sibel Gokalp | Kurulu 20 Y1l
Bagkani Haziran/2014- Devam Hedef Portfoy Yénetimi A.S.
Yénetim Kurulu Uyesi
Semsihan Yé6netim 2012-Devam Hedef Portf6y Y 6netimi A.S. Yonetim
. A 12 Yil
Karaca Kurulu Uyesi | Kurulu Uyesi
2014-2016 Ziraat Portféy YoOnetim A.S. Genel
Smati Miidiir Yardimeisi
Murat Borucu Yonetlmu . 25 Y1
Kurulu Uyesi |5019. Devam- Hedef Portféy Yoénetimi A.S. Genel
Miidiir Yardimeisi
. 2014-2019 Fokus Portféy Yonetimi A.S.- Genel
Yonetlm" Miidiir
E , | . .
rean Giiner | Kurulu Uyesi-1 )0\ b\ am- Hedef Portfoy Yonetimi A.S. Genel| 2> ¥ '
Genel Midiir e
Miidiir.
Mahmut Yéneti 2018-2020 - idealdpta Finansal Teknolojiler
Eymen onetim_ . | AS. - Algoritmik Islemler Uzmani 3yl
Karaca Kurulu Uyesi | 3020-Devam- Hedef Portfoy Yonetimi A.S.—

ESKi SEKIL

1.4. Fon Hizmet Birimi

Fon hizmet birimi Denizbank A.S. nezdinde olusturulmug olup, hizmet biriminde gérevli
fon miidiiriine iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

Gorevi

Fon Mudiiri

Son 5 Yilda Yaptig Isler (? il-Sirket-Gorev)

Agustos 2020-Devam-

Denizbank A.S. Fon Hizmet B6liim Miidiirii

Ocak 2020-Temmuz 2020

Deniz Portfoy Yonetimi A.S.-Ozel ve Serbest
Fonlar ve Portfoy Yonetimi Yonetmen

‘Tecriibesi

12Y1ll




YENI SEKIL

1.4. Fon Hizmet Birimi

2016-2019  Denizbank  A.S.-Fon
Operasyon Boliim Yonetmeni
2014-2016 Tark Ekonomi Bankasi A.S.-Portfoy

Saklama Hizmet Birimi Yonetici Yardimcisi

Hizmet

Fon hizmet birimi Denizbank A.S. nezdinde olusturulmus olup, hizmet biriminde gérevli
fon midiirtine iliskin bilgiler asagidaki gibidir.

Adi
lﬁ)yadl
| Serpil

Aslan

Bektas

Gorevi

| Fon Miidiirii

| Son 5 Yilda Yaptigt isler (Yil-Sirket-Gorev)

Agustos 2020-Devam-
Denizbank A.$. Fon Hizmet Boliim Miiduri
Ocak 2020-Temmuz 2020

Tecriibesi

12 Yil 5
|

Deniz Portfsy Yoénetimi A.S.-Ozel ve Serbest
Fonlar ve Portféy Yo6netimi Yénetmen
2016-2019  Denizbank  A.$.-Fon
Operasyon Boliim Yoénetmeni
2014-2016 Turk Ekonomi Bankasi A.S.-Portféy
 Saklama Hizmet Birimi Yoénetici Yardimcisi

Ocak 2011-Devam Denizbank A.S. Saklama,
Fon Hizmet Operasyonlari- Operasyon
Yonetmeni

Eyliil 2004 — Arahk 2010 Denizbank A.S. Ozel
Bankacilik Merkezi- Operasyon Yonetmeni
Ocak 2002 - Eyliil 2004 Denizbank A.S. Merkezi
Operasyon — Operasyon Yoénetmeni

Eyliil 1998 — Ocak 2022 Etibank A.S. (Interbank
A.S.) Cari Hesaplar Yonetmen Yardimecisi

Hizmet

Fon Miidiirii
Vekili

Ayse Bige
Caliskan

24 Y1l

ESKi SEKIL

2.3. Fon’un yatirim stratejisi: Fon toplam degerinin en az %80’i devamli olarak yerli/yabanci
kamu ve/veya 6zel sektor borglanma araglarindan olugur. Fon portféyiiniin agirlikli ortalama vadesi
konusunda bir smirlamasi olmayip, piyasa faiz beklentisi ve makroekonomik géstergeler
degerlendirilerek fon portféy dagilimi dinamik olarak belirlenir ve verim egrisinin uygun gériilen
vadesinde konuslandirilir. Fon portfSyiinde yer alan kamu ve 6zel sektér borglanma araglarinin
varlik dagilimi ve vade yapisi deistirilerek fon portfoyii aktif sekilde yonetilecektir. Bunlara ek
olarak izahnamenin (2.4.) nolu maddesindeki tabloda yer alan para ve sermaye piyasasi araglarina,
belirlenen sinirlar gergevesinde yatirim yapilabilir. Yabanci ihraggilar tarafindan ihrag edilen para
ve sermaye piyasas! araglart fon toplam degerinin %20’ini asamaz. Yabanci para cinsinden
gergeklestirilen para ve sermaye piyasasi araglari yatirimlari ise fon toplam degerinin %80’i ve
fazlasi olamaz.




YENI SEKIL

2.3. Fon’un yatinim stratejisi: Fon toplam degerinin en az %80’ devamli olarak Tiirk Liras:
cinsinden kamu ve/veya 6zel sektor borglanma araglarindan olusur. Fon portfoytiniin agirlikli
ortalama vadesi konusunda bir sinirlamasi olmayip, piyasa faiz beklentisi ve makroekonomik
gostergeler degerlendirilerek fon portfdy dagilimi dinamik olarak belirlenir ve verim egrisinin
uygun gorilen vadesinde konuslandirilir. Fon portfoylinde yer alan kamu ve 6zel sektér borglanma
araglarinin varlik dagilimi ve vade yapist degistirilerek fon portfoyii aktif sekilde yonetilecektir.
Bunlara ek olarak izahnamenin (2.4.) nolu maddesindeki tabloda yer alan para ve sermaye piyasasi
araglarina, belirlenen sinirlar gergevesinde yatirim yapulabilir.

Fon portfoyiinde yalnizca Tiirk lirasi cinsinden varliklar ve islemler yer alacaktir. Fon
portféyiinde yabanci para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve
bunlara dayali sermaye piyasasi araglari bulunmayacaktir. Ayrica, fon portfoyiinde yabanci
para birimi cinsinden varhk ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayali sermaye
piyasasi araclarina yénelik organize ve tezgahiistii tiirev araglara yer verilmeyecektir.

Fon portfoyiine ahnacak finansal varliklar Sermaye Piyasasi Kurulu'nun
diizenlemelerine ve bu izahnamede belirtilen esaslara uygun olarak segilir ve portfoy
yoneticisi tarafindan mevzuata uygun olarak yonetilir.

ESKi SEKIL

2.4. Yonetici tarafindan, fon toplam degeri esas alinarak, Fon portféyiinde yer alabilecek
varlik ve islemler i¢in belirlenmis asgari ve azami sinirlamalar agagidaki tabloda gosterilmistir.

VARLIK ve ISLEM TURU Asgari % Azami %
Yerli/Yabanci KamwOzel Sektor I¢ ve Dig Borglanma Araglari 80 100
Ozel Sektér Dis  Borglanma  Araglan (Eurobond) 0 20
Kamu [¢ Bor¢lanma Araglari 0 20
Kamu D15 Borglanma Araglari (Eurobond) 0 20
Mevduat/Katilma Hesaplari (TL/D6viz) 0 10
Yerli Ortaklik Paylari 0 20
Yabanci Ortaklik Paylari, Yabanci Borglanma 0 20
Araglari, Yabanci Kira Sertifikalan, Yabanci Borsa Yatirim

Fonu Katilma Paylari, Yabanct Yatirnm Ortaklif: Paylart,

Amerikan ve Global Depo Sertifikalari (ADR, GDR)

Ters Repo 0 20
Yatirim Fonu Katilma Paylar, Borsa Yatirim 0 20
Fonu Katilma Paylari, Gayrimenkul Yatinm Fonu Katilma

Paylari, Girisim Sermayesi Yatirim Fonu Katilma Paylart ve

Menkul Kiymet Yatirim Ortaklik Paylari

Yerli/Yabanci Kira Sertifikalar 0 20
Gelir Ortaklig1 Senetleri ve Gelire Endeksli Senetler 0 20
Altin ve Kiymetli Madenler ile Bu Madenlere Dayalt Sermaye 0 20
Piyasasi Araclari




Gayrimenkul Sertifikalari 0 20
Takasbank Para Piyasasi [slemleri ve Yurti¢i Organize Para 0 20
Piyasalari

Ipotek ve Varlik Teminatli Menkul Kiymetler 0 20
Ipotege ve Varliga Dayali Menkul Kiymetler 0 20
Yapilandinlmig Yatirim Araglari 0 10
Araci Kurulusg, Ortaklik Varanti ve Sertifikalar 0 10

Tek bir bankada degerlendirilebilecek tutar fon toplam degerinin %3 'iinii asamaz.

Fon portféylerinde yer alan repo islemlerine konu olabilecek varliklarin rayi¢ degerinin
%10’una kadar borsada veya borsa disinda repo yapilabilir. Borsa disinda taraf olunan ters repo
s6zlesmelerine, fon toplam degerinin en fazla %10’una kadar yatirim yapilabilir.

Fon, Kurulun ilgili diizenlemeleri gergevesinde yapilacak bir sdzlesme ile herhangi bir anda
portfoyiindeki sermaye piyasasi araglarinin piyasa degerinin en fazla %50’si tutarinda sermaye
piyasasi araglarini 6diing verebilir. Fon portfyiinden édiing verme islemi, ddiing verilen sermaye
piyasasi araglarimin en az %100’i kargiliginda Kurulun ilgili diizenlemelerinde 6zkaynak olarak
kabul edilen varliklari fon adina Takasbank'ta bloke edilmesi sartiyla yapilabilir.

YENI SEKIL

2.4.  Yonetici tarafindan, fon toplam degeri esas alinarak, Fon portfoyiinde yer
alabilecek varlik ve islemler igin belirlenmis asgari ve azami sinirlamalar asagidaki tabloda

gosterilmigtir.
VARLIK ve ISLEM TURU Asgari % Azami %
Kamu ve Ozel Sektoér Borglanma Araglari (TL) 80 100
Mevduat/Katilma Hesaplar (TL) 0 10
Yerli Ortaklik Paylari 0 20
Ters Repo 0 20
Yurticinde Kurulmus Girigim Sermayesi Yatirim Fonu Katilma 0 20
Paylart ile Unvaninda (TL) ibaresi Bulunan Yatirm Fonu Katilma
Paylar, Borsa Yatirm Fonu Katilma Paylani ve Menkul Kiymet
Yatirim Ortaklik Paylari
Kira Sertifikalar (TL) 0 20
Gelir Ortaklig1 Senetleri ve Gelire Endeksli Senetler (TL) 0 20
Gayrimenkul Sertifikalar (TL) 0 20
;I"F{e;sbank Para Piyasasi Iglemleri ve Yurti¢i Organize Para Piyasalari 0 20
Ipotek ve Varlik Teminatli Menkul Kiymetler (TL) 0 20
Ipotege ve Varliga Dayalh Menkul Kiymetler (TL) 0 20
Yapilandirilmig Yatirim Araglani (TL) 0 10
Araci Kurulug, Ortaklik Varanti ve Sertifikalar (TL) 0 10

Tek bir bankada degerlendirilebilecek tutar fon toplam degerinin %3’iinii asamaz.

\_



Fon portfoylerinde yer alan repo islemlerine konu olabilecek varliklarin rayi¢ degerinin
%10’una kadar borsada veya borsa disinda repo yapilabilir. Borsa disinda taraf olunan ters repo
sozlesmelerine, fon toplam degerinin en fazla %10’una kadar yatirim yapilabilir.

Fon, Kurulun ilgili diizenlemeleri gergevesinde yapilacak bir s6zlesme ile herhangi bir anda
portfoyiindeki sermaye piyasasi araglarinin piyasa degerinin en fazla %50’si tutarinda sermaye
piyasas! araglarini 6diing verebilir. Fon portfoyiinden §diing verme islemi, 6diing verilen sermaye
piyasasi araglarinin en az %100’ karsiliginda Kurulun ilgili diizenlemelerinde 6zkaynak olarak
kabul edilen varliklari fon adina Takasbank’ta bloke edilmesi sartiyla yapilabilir.

Yapilandirilmig yatirim araci segiminde Tiirkiye’de ihra¢ edilmis olmasi ve borsada
islem gérme sartlari aranmaktadir.

Yabanci para birimi cinsinden varhk ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara
dayali sermaye piyasass araglari fon portfoyiine dahil edilmeyecektir.

ESKi SEKIL.

2.6. Portfoye riskten korunma ve/veya yatinnm amaciyla fonun tiirline ve yatirim stratejisine
uygun olacak sekilde doviz, kiymetli madenler, faiz, finansal gdstergeler ve sermaye piyasasi
araglari iizerinden diizenlenmis yurt iginde ve yurtdiginda iglem goren tiirev araglar (VIOP
sOzlesmeleri, forward ve swap sézlesmeleri, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri, varant ve
sertifikalari, ileri valérlii tahvil/bono ve altin islemleri,) dahil edilebilir.

YENI SEKIL

2.6. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla fonun tiiriine ve yatirim stratejisine
uygun olacak sekilde faiz, finansal géstergeler ve sermaye piyasasi araglari iizerinden diizenlenmis
yurt i¢inde islem goren tiirev araglar (VIOP sozlesmeleri, forward ve swap sozlesmeleri, vadeli
islem ve opsiyon sozlesmeleri, varant ve sertifikalari, ileri valorlii tahvil/bono islemleri,) dahil
edilebilir. Su kadar ki, kaldirag¢ yaratan islemlerinin hicbir tarafi yabane: para birimi
cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayah sermaye piyasasi
ara¢larindan olusturulamaz.

ESKI SEKIL

2.7. Portfoye Kurul diizenlemeleri ¢ergevesinde borsa disi repo/ters repo sdzlesmeleri ile
riskten korunma amaciyla sinirli olarak borsa disindan forward, opsiyon ve swap sozlesmeleri dahil

edilebilir.
Borsa dis1 repo/ters repo sozlesmelerinin vadesi 90 giinii asamaz.

Borsa disi sozlesmeler fonun yatinm stratejisine uygun olarak fon portfoyiine dahil edilir.
Sozlesmelerin karsi taraflarinin yatirim yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi, herhangi
bir iligkiden etkilenmeyecek sekilde objektif kogullarda yapilmasi, adil bir fiyat icermesi ve fonun
fiyat agtklama donemlerinde gergege uygun degeri iizerinden nakde déniistiiriilebilir olmasi

wzorunludur.
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Ayrica, borsa digi tiirev arag ve swap sozlesmelerinin karsi tarafinin denetime ve gozetime tabi
finansal bir kurum (banka, aract kurum v.b.) olmasi ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde
“glivenilir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi zorunludur.

YENI SEKIL

2.7. Portféye Kurul diizenlemeleri gergevesinde borsa digi repo/ters repo sbzlesmeleri ile
riskten korunma amaciyla sinirli olarak borsa digindan forward, opsiyon ve swap s6zlesmeleri dahil
edilebilir.

Borsa disi1 repo/ters repo sézlesmelerinin vadesi 90 giinii asamaz.

Borsa disi sozlesmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon portfoyiine dahil edilir.
Sozlesmelerin karsi taraflarinin yatinm yapilabilir derecelendirme notuna sahip olmasi, herhangi
bir iliskiden etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi, adil bir fiyat igermesi ve fonun
fiyat agiklama donemlerinde gergefe uygun degeri iizerinden nakde déniistiiriilebilir olmas:
zorunludur.

Ayrica, borsa disi tiirev arag ve swap sdzlesmelerinin karsi tarafinin denetime ve gézetime tabi
finansal bir kurum (banka, aract kurum v.b.) olmast ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde
“glivenilir’ ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi zorunludur.

Isbu arag, sézlesme ve islemlerin higbir tarafi yabanci para birimi cinsinden varhk ve altin ile
diger kiymetli madenler ve bunlara dayah sermaye piyasasi araclarindan olusturulamaz.

ESKIi SEKIL

2.9. Fon portfdytine yapilandiriimis yatirim araglar: dahil edilebilecek olup, yapilandirilmis
yatirim araglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi, borsada islem
gormesi, Tiirkiye’de ihra¢ edilmis olmasi, ihra¢ belgesinin Kurulca onaylanmis olmasi,
yetkilendirilmis bir saklayici kurulug nezdinde saklanmasi, fonun fiyat agiklama dénemlerinde
Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri gergevesinde gergege uygun degeri iizerinden nakde
doniistiiriilebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi, fiyatin veri dagitim kanallari vasitasiyla ilan
edilmesi, ihraggisinin ve/veya varsa yatirm aracinin, yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen
derecelendirme notuna sahip olmasi, derecelendirme notunu igeren belgelerin Kurucu nezdinde
bulundurulmasi gereklidir.

Yapilandinlmig yatinm araglarinin dayanak varliklari, 6zel sektér ve kamu borglanma araglars,
ortaklik paylari, faiz, doviz, altin ve finansal endekslerden olugabilmekte olup, s6z konusu dayanak
varliklarin getirisi ile birlikte bir tiirev aracin kombinasyonundan olusan yapilandirilmis yatirim
araglart da portfoye dahil edilebilecektir.

Diger taraftan, sadece Tirkiye’de ihrag edilmis yapilandirilmis yatirim araglarinin fon portfdyiine
alinabilecek olmasi sebebiyle, Kurul’un borglanma araglarina iliskin diizenlemeleri gergevesinde
niteligi itibari ile bor¢lanma araci oldugu kabul edilen sermaye piyasasi araglarindan, yatinmei




tarafindan 6denen bedelin tamamimin geri odenecegi taahhiidinii igeren 6zellikteki araglar fon
portféyiine dahil edilebilecektir.

Yapilandirilmis yatirim araglarinin getirisi temelde ihrag edilecek bir borglanma aracinin getirisine
dayali olmakta ve yatirim yapilan dayanak varligin riski dogrultusunda getiri sunabilmektedir.

Portfoye yapilandirilmis yatirim araci alinmasi halinde sz konusu yapilandiridmis yatinm
araglarinin genel §zelliklerine iligkin bilgiler ve igerdigi muhtemel riskler ayrica KAP’ta agiklanir.

YENI SEKIL

2.9. Fon portfoyiine yapilandinimis yatirim araglari dahil edilebilecek olup, yapilandiriimis

yatirim araglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi, borsada islem
gormesi, Tirkiye'de ihrag edilmis olmasi, ihrag belgesinin Kurulca onaylanmis olmasi,
yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi, fonun fiyat agiklama dénemlerinde
Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri ¢ergevesinde gergege uygun degeri iizerinden nakde
doniistarilebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi, fiyatin veri dagitim kanallar vasitasiyla ilan
edilmesi, ihraggisinin ve/veya varsa yatinm aracinm, yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen
derecelendirme notuna sahip olmasi, derecelendirme notunu igeren belgelerin Kurucu nezdinde
bulundurulmas: gereklidir.
Yapilandirilmis yatirnm arac¢larimin dayanak varhklari, 6zel sektdor ve kamu borglanma
araglari, ortakhk paylan, faiz ve finansal endekslerden olusabilmekte olup, s6z konusu
dayanak varliklarin getirisi ile birlikte bir tiirev aracin kombinasyonundan olusan yapilandirilmig
yatinm araglart da portfoye dahil edilebileccktir. isbu dayanak varhiklari yabaner para birimi
cinsinden varhk ve altin ile diger kiymetli madenler ve bunlara dayah sermaye piyasasi
araglarindan olusturulamaz.

Diger taraftan, sadece Tiirkiye’de ihra¢ edilmis yapilandirilmis yatirim araglarinin fon portféyiine
alinabilecek olmasi sebebiyle, Kurul’un borglanma araglarina iliskin diizenlemeleri gergevesinde
niteligi itibari ile borglanma araci oldugu kabul edilen sermaye piyasasi araglarindan, yatirimcl
tarafindan 6denen bedelin tamaminin geri ddenecegi taahhiidiini igeren zellikteki araglar fon
portfoyiine dahil edilebilecektir.

Yapilandirilmis yatirim araglarinin getirisi temelde ihrag edilecek bir borglanma aracinin getirisine
dayali olmakta ve yatirim yapilan dayanak varligin riski dogrultusunda getiri sunabilmektedir.

Portfoye yapiandirilmis yatirim aract alinmasi halinde s6z konusu yapilandinlmis yatirm
araglarinin genel 6zelliklerine iliskin bilgiler ve igerdigi muhtemel riskler ayrica KAP ta agiklanur.

ESKi SEKIL

2.10. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarini tanitict genel bilgiler:

Fon portfdyiine yabanci ortaklik paylari, borsa yatirrm fonu katilma paylari, ADR, GDR,
derecelendirmeye tabi tutulmus yurtdisinda ihrag¢ edilen borglanma araglar, kira sertifikalar:
alinabilir.




Yurtdisinda ihra¢ edilen borglanma araglarinin, kira sertifikalarinin yatinm yapilabilir seviyeye
denk gelen derecelendirme notuna sahip olmasi ve bunlar ile ortaklik paylarinin tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayict kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim
kanallar vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
diizenlemeleri gergevesinde gergege uygun degeri iizerinden nakde doniistirilebilecek nitelikte
likiditasyona sahip olmasi sartlariyla, yurtdisinda borsa disindan fon portféyiine dahil edilmesi
miimkindir.

YENI SEKIL

2.10. Bu madde izahname metninden ¢ikarilmustir.

ESKI SEKIL
3.1.  Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir;

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

a- Faiz Oram Riski: Fon portfoyiine faize dayali varliklarin (borglanma araci, ters repo
vb) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda
yasanabilecek faiz oranlari degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

b- Kur Riski: Fon portfoyiine yabanct para cinsinden varliklarin dahil edilmesi
halinde, d6viz kurlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle Fon’un
maruz kalacag zarar olasihigini ifade etmektedir.

¢- Ortakhk Payi Fiyat Riski: Fon portfSyiine ortaklik payr dahil edilmesi halinde, Fon
portféyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olastligint ifade etmektedir.

d- Kar Pay1r Oram Riski: Fon portfoyiine kira sertifikasi ve katilma hesabi dahil
edilmesi halinde s6z konusu iriinlerin saglayacag: kira/kar payi oranlarinda
yasanabilecek dalgalanmalar nedeniyle olusan riski ifade eder.

2) Kars1 Taraf Riski: Kargi tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini
yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas iglemlerinde ortaya
¢tkan aksakliklar sonucunda 6demenin yaptlamamasi riskini ifade etmektedir.

3) Likidite Riski: Fon portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda
piyasa fiyatindan nakde donistiriilememesi halinde ortaya gikan zarar olasiligidur.

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev arag (vadeli islem ve
Qpsiyon sézlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sozlesmesi, varant, sertifika dahil edilmesi,




ileri valorli tahvil/bono ve altim ahm islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag
yaratan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, basglangi¢ yatirimi ile baglangig yatinminin
iizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangig yatirimindan daha yliksek zarar
kaydedebilme olasilig) kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki
aksamalar sonucunda zarar olugmasi olastlidimi ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklan
arasinda kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli
islemleri gibi kurum igi etkenlerin yani sira dogal afetler, rekabet kosullan, politik rejim
degisikligi gibi kurum dist etkenler de olabilir.

6) Yogunlasma Riski: Belli bir varliga ve/veya vadeye yogun yatirtim yapilmast
sonucu fonun bu varlifin ve vadenin igerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar altinda belirli bir
zaman dilimi igerisinde ayni anda deger kazanmast ya da kaybetmesine paralel olarak, en az
iki farkli finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif y6nli iligkileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

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

9) Yapilandirilmig Yatirim Araglari Riskleri: Yapilandirilmis yatinm araglarinin
dayanak varliginin piyasa fiyatindaki degisime bagli olarak, yapilandiriimig yatirim aracinin
degerinde meydana gelebilecek zarar riskini ifade etmekte olup, bu araglar karsi taraf riski,
likidite riski, piyasa riski ve kur riskinin tamamin igerebilmektedir.

10) Baz Riski: Vadeli islem s6zlesmelerinin cari degeri ile ilgili finansal enstriimanin
spot fiyati arasindaki farkin degisimini ifadc etmektedir. Sozlesmede belirlenen vade
sonunda vade fiyat ile spot fiyat birbirine esitlenmektedir. Ancak fon portfdyii igerisinde yer
alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda gegen
zaman igerisinde vadeli fiyat ile spot farki teorik olarak hesaplamadan farklilagabilmektedir.

11) Opsiyon Duyarlilik Riskleri: Opsiyon duyarlilik riskleri nedeniyle opsiyonlarin
piyasa degerinde degisim yaganabilmektedir. Delta; dayanak finansal varligin fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon fiyatinda olusturdugu degisimi gostermektedir. Gamma;
opsiyonun ilgili oldugu varhigin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana
gerektigi degisimi 6lgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varliginin fiyat volatilitesindeki
birim degisimin opsiyon fiyatinda olusturdugu degisimdir. Theta; opsiyon vadesindeki birim
degisimin opsiyon fiyatinda meydana getirdigi degisimin Olgisiidiir. Rho ise, faiz
oranlarindaki bir puanlik (%]1) degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin
Olciisiidiir.

12) Kiymetli Madenlere iliskin Fiyat Riski: Fon portfoyiinde bulunan altin ve
diger kiymetli maden fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle
portfoyiin deger kaybetme olasihigin: ifade etmektedir.
-




Yapilandirilmis yatinm araglarina yapilan yatirimin beklenmedik ve olagandis
gelismelerin  yasanmasi durumlarinda vade iginde veya vade sonunda tamaminin
kaydedilmesi miimkiindiir. Yapilandinilmig yatirim araglarinin dayanak varliklari {izerine
olusturulan stratejilerinin getirisinin ilgili dSnemde negatif olmasi halinde, yatirimci vade
sonunda higbir gelir elde edemeyecegi gibi vade sonunda yatirimlarinin degeri baslangig
degerinin altina disebilir.

Yapilandirilmis yatirim araglarina yatirim yapilmasi halinde kargi taraf riski de
mevcuttur. Yatirimet, yapilandinlmis yatirim araglarina iligkin olarak sirketin kredi riskine
maruz kalmakta ve bu risk Sl¢iisiinde bir getiri beklemektedir. Yapilandirilmig yatinm
araglarinda yatirimcilar ihragginin édeme riskini de almaktadir. Odeme riski ile ihragg
kurumun yapilandinlmis yatiim araglarindan kaynaklanan yiikiimlitlitklerini yerine
getirememe riski ifade edilmektedir. Karsi taraf riskini minimum seviyede tutabilmek
adina ihragginin ve/veya varsa yatirim aracinin yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen
derecelendirme notuna sahip olmasi kosulu aranmaktadir. Olagandisi korelasyon
degisiklikleri ve olumsuz piyasa kosullarinda ortaya ¢ikabilecek likidite sorunlari
yapilandirilmis yatirim araglan igin onemli riskler olusturmaktadir. Piyasa yapiciligl
olmadig1 durumlarda yapilandiriimis yatirim araglarinin likidite riski iist seviyededir.

Risk tanimlari Kurul diizenlemeleri ve piyasa gelismeleri takip edilerek diizenli olarak
gbzden gegirilir ve 6nemli gelismelere paralel olarak giincellenir.

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, ortakhk pay:
fiyatlarindaki dalgalanmalar ncdeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir.
S6z konusu risklerin detaylarina agagida yer verilmektedir:

a- Faiz Oran Riski: Fon portfoyiine faize dayali varliklarin (borglanma araci, ters repo
vb) dahil edilmesi halinde, soz konusu varliklarin degerinde piyasalarda yaganabilecek
faiz oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

c- Kar Pay1 Orani Riski: Fon portfSyiine kira sertifikasi ve katilma hesabi dahil edilmesi
halinde s6z konusu iriinlerin saglayacagi kira/kir payi oranlarinda yasanabilecek
dalgalanmalar nedeniyle olusan riski ifade eder.

2) Karg: Taraf Riski: Kars: tarafin sézlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine

getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya ¢ikan
—=-_aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.




3) Likidite Riski: Fon portféyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatndan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢tkan zarar olasihgidir.

4) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyline tiirev arag (vadeli iglem ve opsiyon
sozlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sdzlesmesi, varant, sertifika dahil edilmest, ileri valérlii
tahvil/bono ve diger herhangi bir yontemle kaldira¢c yaratan benzeri islemlerde
bulunulmast halinde, baglangi¢ yatirimi ile baglangig yatiriminin iizerinde pozisyon alinmasi
sebebi ile fonun baslangi¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi kaldirag
riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel siireglerindeki aksamalar
sonucunda zarar olugmasi olasiligimi ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri
gibi kurum i¢i etkenlerin yam sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi
gibi kurum disi etkenler de olabilir,

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

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

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

9) Yapilandinilmis Yatirim Araglari Riskleri: Yapilandirilmis yatiim  araglarinin
dayanak varliginin piyasa fiyatindaki degisime bagl olarak, yapilandirilmis yatirim aracinin
degerinde meydana gelebilecek zarar riskini ifade etmekte olup, bu araglar karsi taraf riski,
likidite riski, piyasa riskinin tamamini igerebilmektedir.

10) Baz Riski: Vadeli islem s6zlegmelerinin cari degeri ile ilgili finansal enstriimanin spot
fiyat: arasindaki farkin degisimini ifade etmektedir. Sézlesmede belirlenen vade sonunda
vade fiyat ile spot fiyat birbirine esitlenmektedir. Ancak fon portféyii igerisinde yer alan
ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan tarih ile vade sonu arasinda gegen zaman
igerisinde vadeli fiyat ile spot farki teorik olarak hesaplamadan farklilagabilmektedir.

11) Opsiyon Duyarhkhk Riskleri: Opsiyon duyarlilik riskleri nedeniyle opsiyonlarin
piyasa degerinde degisim yaganabilmektedir. Delta; dayanak finansal varligin fiyatindaki bir
birim degismenin opsiyon fiyatinda olusturdugu degisimi géstermektedir. Gamma;
opsiyonun ilgili oldugu varhigin fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda meydana
gerektigi degisimi 6lgmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varliginin fiyat volatilitesindeki
birim degisimin opsiyon fiyatinda olugturdugu degisimdir. Theta; opsiyon vadesindeki birim
degisimin opsiyon fiyatinda meydana getirdii degisimin Olgiisiidiir. Rho ise, faiz
==Qranlarindaki bir puanlik (%1) degisimin opsiyonun fiyatinda olusturdugu degisimin
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ol¢iisiidir.

Yapilandinlmis yatinm araglarina yapilan yatirimin beklenmedik ve olagandisi
gelismelerin  yagsanmasi durumlarinda vade iginde veya vade sonunda tamaminin
kaydedilmesi miimkiindiir. Yapilandirilmuis yatinm araglarinin dayanak varhiklar {izerine
olusturulan stratejilerinin getirisinin ilgili dénemde negatif olmasi halinde, yatirimci vade
sonunda higbir gelir elde edemeyecegi gibi vade sonunda yatirimlarinin degeri baglangi¢
degerinin altina diisebilir.

Yapilandinlmis yatirm araglarina yatinm yapilmasi halinde karsi taraf riski de
mevcuttur. Yatirimel, yapilandirilmig yatirim araglarina iligskin olarak sirketin kredi riskine
maruz kalmakta ve bu risk olgusinde bir getiri beklemektedir. Yapilandirilmis yatirim
araglarinda yatirmeilar ihragginin édeme riskini de almaktadir. Odeme riski ile ihraggi
kurumun yapilandirtimis yatirm araglarindan kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirememe riski ifade edilmektedir. Kargi taraf riskini minimum seviyede tutabilmek
adina ihragginin ve/veya varsa yatirim aracinin yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen
derecelendirme notuna sahip olmas: kogulu aranmaktadir. Olagandisi korelasyon
degisiklikleri ve olumsuz piyasa kosullarinda ortaya g¢ikabilecek likidite sorunlari
yapilandinlmig yatirim araglant i¢in 6nemli riskler olusturmaktadir. Piyasa yapicthgi
olmadigi durumlarda yapilandirilmis yatinm araglarinin likidite riski tist seviyededir.

Risk tanimlari Kurul diizenlemeleri ve piyasa gelismeleri takip edilerek diizenli olarak
gbzden gegirilir ve 6nemli gelismelere paralel olarak giincellenir.

ESKi SEKIL
3.1.Fonun maruz kalabilecegi risklerin dlgiimiinde kullanilan yéntemler sunlardir:

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

Sirket tiirev araglardan kaynaklanan riskleri de igerecek sekilde, fon portféyiiniin
icerdigi tiim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” yoéntemini risk 6lgiim
mekanizmasi olarak se¢mis ve risk yonetim sistemini de bu &lgiim modelini esas alarak
olusturmustur.

RMD, belirli gliven araliginda (Tek tarafli %99 giiven aralig1) ve él¢iim siiresi iginde
bir fon portfoyiiniin kaybedebilecegi maksimum degeri ifade etmektedir. RMD, piyasa
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle edilecek zarar limitini degil, belirli varsayimlar altindaki
muhtemel zarar limitini géstermektedir. 20 is giinii elde tutma siiresi ve an az 1 yillik (250
is glinil) gozlem siiresi kullanilarak hesaplanir.

Piyasa riskinin 6lgiimiinde kullanilan “Riske Maruz Deger Yontemi”, fon portfoy
degerinin normal piyasa kosullari altinda ve belirli bir dénem dahilinde maruz kalabilecegi
en yiiksek zarari belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir.




Fon portfdylerinde yer alan varliklarin aylik ortalama islem hacimleri ile ihrag
tutarlarina gore oranlari dikkate alinarak, fon portfoylerinin ne kadar siirede likidite
edilebilecegi tespit edilir.

Fonun nakit gikiglarint eksiksiz ve zamaninda karsilayabilecek nitelikte likiditeye
sahip olup olmadigl, risk yonetimi sistemi tarafindan stres testleri ile dlgiilerek, olumsuz
piyasa kosullarinda yasanabilecek likidite riski konusunda Kurucu Yo6netim Kurulu
bilgilendirilir.

Fon karsi tarafla gergeklestirilen sozlesmelerden kaynaklanan 6deme ve teslim
ylkitmliiliiklerini devamli olarak yerine getirebilecek durumda olmalidir. Bu hususa iligkin
kontroller risk yonetim siirecinin ayrilmaz bir pargasidir. Fonun nakit ekstresi, tiirev arag
sozlesmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tiirev arag s6zlesmesinde yer alan
6deme tutarlart karstlagtirilarak mutabakat saglanir,

Portfoye riskten korunma amaciyla sinirli olarak dahil edilen borsa dis: tiirev arag ve

swap sozlesmeleri nedeniyle maruz kalinan kars taraf riski fon toplam degerinin %10 unu
asamaz.

YENIi SEKIL

3.2 Fonun maruz kalabilecegi risklerin dlgiimiinde kullanilan yontemler sunlardir:

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

Sirket tiirev araglardan kaynaklanan riskleri de igerecek sekilde, fon portfoyiiniin
icerdigi tim piyasa risklerini kapsayan “Riske Maruz Deger” yéntemini risk 6lgiim
mekanizmasi olarak se¢mis ve risk ySnetim sistemini de bu él¢iim modelini esas alarak
olusturmustur,

RMD, belirli giiven araliginda (Tek tarafli %99 giiven aralig1) ve 6lgiim siiresi iginde
bir fon portfdyiiniin kaybedebilecegi maksimum degeri ifade etmektedir. RMD, piyasa
fiyatlarindaki hareketler nedeniyle edilecek zarar limitini degil, belirli varsayimlar altindaki
muhtemel zarar limitini géstermektedir. 20 is giinii elde tutma siiresi ve an az 1 yillik (250
is giinii) gézlem siiresi kullanilarak hesaplanir.

Piyasa riskinin 6l¢iimiinde kullanilan “Riske Maruz Deger Yontemi”, fon portfdy
degerinin normal piyasa kosullan altinda ve belirli bir donem dahilinde maruz kalabilecegi
en yiiksek zarar belirli bir giiven araliginda ifade eden degerdir.

Fon portfoylerinde yer alan varliklarin aylik ortalama islem hacimleri ile ihrag
tutarlarima gére oranlan dikkate alinarak, fon portfSylerinin ne kadar siirede likidite
edilebilecegi tespit edilir.

Fonun nakit gikislanini eksiksiz ve zamaninda karsgilayabilecek nitelikte likiditeye




sahip olup olmadigi, risk yonetimi sistemi tarafindan stres testleri ile 6lgiilerek, olumsuz
piyasa kosullarinda yasanabilecek likidite riski konusunda Kurucu Yo6netim Kurulu
bilgilendirilir.

Fon karsi tarafla gergeklestirilen sézlesmelerden kaynaklanan 6deme ve teslim
ylkiimliiliiklerini devamli olarak yerine getirebilecek durumda olmalidir. Bu hususa iliskin
kontroller risk yonetim siirecinin ayrilmaz bir pargasidir. Fonun nakit ekstresi, tirev arag
sozlesmesi ile ilgili muhabir bankaya yapilan 6deme ve tiirev arag¢ s6zlesmesinde yer alan
6deme tutarlari karsilastirilarak mutabakat saglanir.

Portf6ye riskten korunma amaciyla sinirli olarak dahil edilen borsa disi tiirev arag ve
swap sOzlesmeleri nedeniyle maruz kalinan karsi taraf riski fon toplam degerinin %10’unu
asamaz.

ESKI SEKIL
3.2. Kaldirag Yaratan islemler

Fon portfoyiine kaldirag yaratan islemlerden; tiirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sdzlesmeleri), sakli tiirev arag, swap sdzlesmeleri, varant, sertifika, ileri valorlii tahvil/bono ve
altin alim islemleri dahil edilebilecektir.

Portféye riskten korunma ve/veya yatinm amaciyla fonun tirline ve yatinm
stratejisine uygun olacak sekilde kaldira¢ yaratan islemler dahil edilebilir. Kaldirag yaratan
islemler nedeniyle fonun baslangi¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi
bulunmaktadir.

Kaldirag yaratan islemler fonun risk profilini etkilemekte ve fonun getirisi getirinin
kiyaslanmast amaci ile kullanulan kargilastirma 6lgiitii getirisinden farklilasabilmektedir.

Kaldirag yaratan islemlerin igerdigi riskler ile bu islemlerin risk profiline olasi etkileri
Risk Yonetimi Birimi tarafindan diizenli olarak izlenmektedir.

YENI SEKIL
3.3. Kaldira¢ Yaratan islemler

Fon portfGyiine kaldirag yaratan islemlerden; tirev arag (vadeli islem ve opsiyon
sOzlesmeleri), sakli tirev arag, swap sbzlesmeleri, varant, sertifika, ileri valorlii tahvil/bono
islemleri dahil edilebilecektir.

Portfye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla fonun tiiriine ve yatirim stratejisine
uygun olacak sekilde kaldirag yaratan islemler dahil edilebilir. isbu arag, sézlesme ve
islemlerin hi¢bir tarafi yabanci para birimi cinsinden varlik ve altin ile diger kiymetli
madenler ve bunlara dayali sermaye piyasasi araglarindan olusturulamaz.

Kaldirag yaratan islemler nedeniyle fonun baslangi¢ yatinmindan daha yiiksek zarar
kaydedebilme olasiligi bulunmaktadir.




Kaldirag yaratan islemler fonun risk profilini etkilemekte ve fonun getirisi getirinin
kiyaslanmasi amaci ile kullanilan karsilagtirma ol¢iith getirisinden farkhlagabilmektedir.

Kaldirag yaratan islemlerin igerdigi riskler ile bu islemlerin risk profiline olas: etkileri
Risk Yénetimi Birimi tarafindan diizenli olarak izlenmektedir.

ESKIi SEKIL

3.3 Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin 6lg¢limiinde Rehber’de belirlenen
esaslar gergevesinde goreli riske maruz deger yontemi kullanilacaktir.

Fon portfoyiiniin riske maruz degeri, referans alinan portfGyiin riske maruz degerinin iki katin
asamaz.

YENI SEKIL

3.4 Kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan riskin él¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar gergevesinde goreli riske maruz deger yéntemi kullanilacaktir.

Fon portfoytiniin riske maruz degeri, referans alinan portf6yiin riske maruz degerinin iki katini
agamaz.

ESKIi SEKIL

3.4. Yatnnm fonlarina iligkin rehberde belirlenen esaslar g¢ergevesinde
gergeklestirilen risk hesaplamalarinda kullanilan referans portfdy Fonun karsilagtirma
olgiitiidiir,

YENI SEKIL

3.,5. Yatinm fonlarina iliskin rehberde belirlenen esaslar ¢ergevesinde
gergeklestirilen risk hesaplamalarinda kullanilan referans portféy Fonun karsilagtirma
olgiitiidr.

ESKi SEKIL

3.5. Kaldirag yaratan islemlere iliskin olarak arag bazinda ayri ayri hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulagilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldira¢” denir. Fonun kaldirag limiti %100’ diir.

YENi SEKIL

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




ESKIi SEKIL

3.6. Fon portfoyline yapilandirlmis yatirim araci dahil edilebilecek olup, kredi riskine
dayali yatinm araci sakli tiirev arag niteligindedir. Fon portféyiine alinan yapilandirlmig
yatirim araglarinin sakh tirev arag niteligi tasiyip tasimadigi kurucu tarafindan
degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler kurucu nezdinde
muhafaza edilir. Yapilandirilmis yatirim aracinin sakli tiirev ara¢ niteliginde olmasi halindc,
risk 6l¢limiine iliskin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanir.

YENI SEKIL

3.7. Fon portfoyiine yapilandirilmig yatirim aract dahil edilebilecek olup, kredi riskine
dayali yatinnm araci sakli tiirev arag¢ niteligindedir. Fon portféyiine alinan yapilandiriimis
yatinm araglarinin  sakli tirev arag¢ niteligi tasiyip tasimadigi kurucu tarafindan
degerlendirilerek s6z konusu degerlendirmeyi tevsik edici belgeler kurucu nezdinde
muhafaza edilir. Yapilandirilmis yatirim aracinin sakli tiirev arag niteliginde olmasi halinde,
risk 6l¢iimine iliskin olarak Rehber’de yer alan esaslar uygulanir.

ESKIi SEKIL

4.2. Portfoy Saklayicisi’nin, fon portfoyiinde yer alan ve Takasbank’ in saklama hizmeti
verdigi para ve sermaye piyasast 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 séz
konusu bilgilere Takasbank’in erisimine imkan saglanir. Bu durumda dahi Portfoy
Saklayicist’nin yiikiimliliik ve sorumlulugu devam eder.

YENI SEKIL

4.2.  Portfoy Saklayicisi’nin, fon portfdylinde 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 disinda kalan varltklar ve bunlarin
degerleri konusunda gerekli bilgiler Takasbank’a aktarnilir veya s6z konusu bilgilere
Takasbank’in erisimine imkan saglanir, Bu durumda dahi Portfoy Saklayicis’’nin yiikiimliiliik
ve sorumlulugu devam eder.

ESKi SEKIL

5.5. Portfoydeki varliklarin degerlenmesine iliskin olarak, Finansal Raporlama
Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen
degerleme esaslari agagidaki gibidir.

Yabanci Para ve Sermaye Piyasas) Aracglari ve Yurt disinda islem Goren Para ve
Sermaye Piyasasi Araclar:




Borsada islem goren yabanci yatirum araglar ve yurtdisi borsalarda islem goren
yatirim araglan igin Tiirkiye Saati ile (TSI) 17:30’a kadar s6z konusu yatirim aracinin
islem gordiigii borsa kapanmis ise yukarida belirtilen esaslara uygun olarak degerleme
yapihr. TSI 17:30’a kadar séz konusu yatirnm aracinin islem gordiigii ilgili borsa
kapanmamis ise agagida yer alan degerleme esaslari uygulanacaktir.

a) “Yabanci Borglanma Araclar”, “Eurobond”, “Yabanci Kira Sertifikalar® ve
“Yurtdiginda ihra¢ Edilmis Kira Sertifikalar” degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim
ekranlarinda TSi 16:15-16:45 arasinda agiklanan temiz fiyat iizerinden ali§ ve satis
kotasyonlarinin ortalamasma (mid fiyat), birikmis olan kupon faizinin eklenmesi ile
hesaplanmis kirli fiyat baz alinir. Su kadar ki; bu Kkirli fiyat kullamlarak menkul
Kiymetin i¢ verim orani bulunur ve i¢c verim orani kullanilarak ilgili menkul kiymetin
degerleme fiyatina ulasilir. Ahs veya satis kotasyonu bulunmamasi durumunda veya
tam is giinii olmayan giinlerde ise degerlemede kullanilacak fiyat, bir 6nceki i giinii
degerlemede kullamilan fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

b) “Yabanct Hisse Senedi”, “Yabanci Borsa Yatinm Fonu Katilma Paylan”,
“Yabanci Yatirnm Ortakhigi Paylan”, “Amerikan ve Global Depo Sertifikalari (ADR/GDR)”
nin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim ekranlarindan TSI 17:30-18:00 saatleri
arasinda alinan Volume Weighted Average Price (VWAP) (Islem Hacmi Agirhkli Ortalama
Fiyat) kullanilacaktir. Degerleme giinii fiyat gegmemesi halinde veya tam is giinii olmayan
giinlerde bir 6nceki is giinii kullanilan degerleme fiyati kullanihr.

¢) “Yabanci Organize Piyasalarda Islem Goren Opsiyonlar ve Vadeli Iglem
Sozlesmeleri *nin degerlemesinde, Bloomberg veri dagitim ekranlarindan TSi 17:30-18:00
saatleri arasinda alinan fiyatlar kullamlacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi
halinde veya tam is giinii olmayan giinlerde bir 6nceki is giinii kullanilan degerleme fiyat:
kullanilir.

d) Ancak olaganiistii durumlarin meydana gelmesi durumunda veya yaz/kis saati
uygulamalar nedeniyle Kurucu Yoénetim Kurulu karar ile degerlemede kullanilacak
fiyatlar yukarida yer alan saatler disinda da Bloomberg veri dagitim ekranlarindan ya da
farkh veri dagitim kanallarindan alinabilir.

Yapilandirilmig Yatirim/Bor¢glanma Araglari:

Yapilandinlmis yatinnm/borglanma araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat
kullanilir. [lgili kiymette islem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hi¢ islem gegmemesi halinde
nitelikli yatirimctlara arz/halka arz fiyati) kullanilir. Borsada islem gérmeyen ancak veri dagitim
kanallari araciligiyla fiyati ilan edilmis yapilandirilmis yatirim araglart i¢in degerlemede veri
dagitim kanallarinda en son ilan edilen fiyat kullanilir.

Kredi Temerriidiine Dayalh Bor¢lanma Araclari ve Benzer Yapidaki Bor¢lanma
Araglar;
Kredi temerriidiine dayali borglanma araci1 ve/veya benzer yapidaki borglanma araglan igin
borsada islem gérme sarti aranir. ilgili varliklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat veya
bulunmas halinde veri dagitim kanallari araciligiyla ilan edilen giincel fiyatlar kullanilir.

Borsa Dis1 Repo ve Ters Repo Sozlesmeleri




Borsa disi repo-ters repo sozlesmeleri, vade sonuna kadar isleme ait i¢ verim orani ile
degerlenir.

Borsa Dis1 Tiirev Ara¢ ve Swap sozlesmelerine iligkin degerleme;
Borsa disi tiirev arag ve swap sozlesmelerinin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir. Portfoye
alim asamasinda borsa dis1 forward, opsiyon ve swap s6zlesmelerinde giincel fiyat olarak karsi
taraftan alinan fiyat kotasyonu kullanilir.

Alig tarihinden baslamak {izere portfdydeki borsa disi tiirev ara¢ ve swap s6zlesmelerinin
degerlemesinde;

Borsa digi opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat olarak kargi taraftan alinan degerleme
fiyati kullanitlir. Borsa disi opsiyon sézlesmeleri i¢in fonun fiyat agiklama ddnemlerinde;
degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve karsi taraftan
degerleme fiyati alinamadig) durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Teorik fiyat;
Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simiilasyonu gibi genel kabul gérmiis
yontemlerden, opsiyon sézlesmesinin yapisina ve dayanak varliga uygun olani kullanilarak
hesaplanir. Hesaplama igin opsiyon s6zlesmesinin yapisina ve dayanak varliga gére Bloomberg
OVML, Bloomberg OVME sayfalart ya da uygun gorilebilecek diger hesaplama
araglan/yazilimlart kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yiizdesel prim
alig/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alig (bid) veya satig (ask) fiyati kullanilacaktir.
Degerlemede, dayanak varligin spot fiyati olarak 5.5.1. maddesinde yer alan esaslar gergevesinde
belirlenen fiyatlar kullanilir. Farkli ve daha karmasik yapida opsiyonlarin kullanilmast ya da
degerleme i¢in olusabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme igin en uygun yoéntem
kullanilacaktir.

Borsa digi forward sézlegmelerinde ve borsa dist doviz swap sizlegmelerinde giincel fiyat
olarak dayanak varligin spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik fiyat kullanilarak degerleme
yapilir. Teorik fiyat; dayanak varligin 5.5.1. maddesinde yer alan esaslar gergevesinde belirlenen
spot fiyat kullanilarak, degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayist ve
ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlari kullanilmak suretiyle hesaplanir. Su kadar ki dayanak
varligi doéviz olan bu tarz islemlerde veri saglayict Bloomberg’in ilgili sayfalarindan forward
degerleme igin hesaplanan degerler veya uygun goriilen benzer ilgili programlardan forward
degerleme i¢in hesaplanan degerler giincel fiyat olarak kullanilir.

Borsa disi diger swap sézlesmelerinde giincel fiyat olarak kargi taraftan alinan fiyat
kullanilir. Borsa disi diger swap sozlesmeleri i¢in fonun fiyat agiklama donemlerinde;
degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve kars taraftan
fiyat alinamadii durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Soyle ki; swap
sozlesmeleri nitelik agisindan pek gok farkli form altinda yapilabileceginden, swap s6zlesmelerin
degerlemesine esas teskil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden déviz, déviz kurlari ya da diger
degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda,
s6zlesmenin konusuna gore tahvil fiyatlamasi yontemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement)
yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile s6zlesmelerin niteligine uygun diger genel
kabul gérmiis teorik fiyatlama yéntemleri kullanilacaktir.

Dayanak varligi/varliklari para birimi olan borsa dist forward, opsiyon ve swap
sozlesmelerinde degerlemede ilgili para biriminin spot fiyati olarak degerlemedeki islem y&niine
gore TCMB Doéviz Satis Kuru veya TCMB Déviz Alis Kuru kullanilir,

—




YENI SEKIL

5.5. Portfoydeki varliklarin degerlenmesine iliskin olarak, Finansal Raporlama Tebligi
uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu ydnetim kurulu karar ile belirlenen degerleme
esaslart asagidaki gibidir:

Borsa Dis1 Tiirev Ara¢ ve Swap sozlesmelerine iliskin degerleme

Portf6ye alinmasi asamasinda tiirev arag ve swap sdzlesmesinin degerlemesinde giincel fiyat
kullanilir,

Opsiyon s6zlesmelerinde giincel fiyat kars: taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde opsiyon sozlesmeleri igin; degerlemede kullanilmak
lizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve karg! taraftan fiyat kotasyonu alinamadig)
durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

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

Fonlarin degerleme ve muhasebe iglemlerini yiiriten Fon Hizmet Birimi tarafindan
hesaplanan degerleme fiyati, portfdy yonetiminden bagimsiz Risk Yénetimi Birimi'ne dogrulanmak
iizere iletilmektedir. ilgili fiyati dogrulamak iizere teorik fiyat, Risk Yénetimi Birimi tarafindan
genel kabul gormiis Black&Scholes modeli, Binomial model veya MonteCarlo simiilasyonu
yontemlerinden degerlemeye esas varhia uygun olani tercih edilerek hesaplanir. Opsiyon
degerlemede dayanak varligin spot fiyati olarak yukarida bahsedilen yontemler kullamlacaktir. Spot
fiyatin yaninda ilgili degerlemede diger kurum/kuruluslardan veya piyasadan temin edilebildigi
durumda zimni (implied), aksi halde tarihsel (historical) volatilite degerleri kullanilacaktir.
Hesaplama i¢in 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 araglan da kullanilabilir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100
baz puanlik yiizdesel prim alig/satis kotasyonu ile hesaplanan alis (bid) veya satis (ask) fiyati
kullamilacaktir. Risk Y6netimi Birimi tarafindan hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi
tarafindan bildirilen fiyatin uyumlu olmasi halinde Fon Hizmet Birimi fiyata iliskin uygunluk
bildiriminde bulunularak degerlemede bu fiyat kullamlir. Risk Yoénetim birimi tarafindan
hesaplanan teorik fiyat ile Fon Hizmet Birimi tarafindan hesaplanan degerleme fiyatmin uyumlu
olmamas! halinde degerlemede Risk Yonetim Birimi tarafindan bildirilen fiyat kullanilir. Ayrica I¢
Kontrol Birimi tarafindan da gerekli kontroller yapilir.

Forward s6zlesmelerinde giincel fiyat kargi taraftan alinan fiyat kotasyonudur.

Fonun fiyat agiklama dénemlerinde forward ve swap sézlesmeler igin;

- Degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatimin bulunmadigi durumlarda ve,

- Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda;

Teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir.

Forward sozlesmeler igin dayanak varligin spot fiyati baz alinarak teorik fiyat
hesaplanmaktadir. Dayanak varligin spot fiyati olarak Finansal Raporlama Tebligi’nin 9.
maddesinde yer alan esaslara gore 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 ulagilacaktir. Farkli dayanak varligin kullanilmasi durumunda ise piyasa fiyatini en iyi

yansitacak yéntemler kullanilir.



Swap sozlesmelerinde ise, swap sézlesmelerinin nitelik agisindan pek ¢ok farklt form altinda
yapilabilecek olmalari nedeniyle, swap szlesmelerinin degerlemesine esas teskil eden yerel faiz ya
da diger degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat
hesaplamasinda; s6zlesmenin konusuna gére borglanma araci fiyatlamasi yontemi (IRR) yada FRA
(Forward Rate Agreement) yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yéntemleri ile sdzlesmenin
niteligine uygun diger genel kabul gérmiis teorik fiyatlama ydntemleri kullanilacaktir.

Bu dogrultuda,

- Konusu faiz olan swap islemlerinde, Bloomberg, Reuters gibi bagimsiz ve giivenilir veri
saglayicilardan elde edilen uygun oranlar baz alinarak yiiriitiilen degerleme fiyat: ile hesaplanir.

Yapilandirilmis Yatirim/Bor¢lanma Araglar Degerleme Esaslari:

Fonun stratejisine uymak kaydiyla alinan yapilandirtlmis yatirim/borglanma araglarinin
segiminde genel olarak borsada islem gdérme sarti aramir. Ancak Tiirkiye’de ihrag edilmis
yapilandinlmis yatirim/borglanma araglani igin fiyatinin veri dagitim kanallan vasitastyla ilan
edilmesi halinde bu sart aranmayabilir.

Yapilandirilmis yatirim/borglanma araglarinin degerlemesinde borsada ilan edilen fiyat
kullarulir. {lgili kiymette islem gegmemesi halinde son fiyat (borsada hi¢ islem gegmemesi halinde
nitelikli yatinmcilara arz/halka arz fiyati) kullanitir. Borsada islem gérmeyen ancak veri dagitim
kanallari araciligiyla fiyati ilan edilen yapilandirilmis yatirim araglan igin degerlemede giincel fiyat
kullanmlir.

Kredi temerriidiine dayali borglanma araci ve/veya benzer yapidaki borglanma araglari igin
borsada islem gérme sarti aranir. {lgili varliklarin degerlemesinde borsada gegen son fiyat veya
bulunmasi halinde veri dagitim kanallar1 araciligiyla ilan edilen giincel fiyat kullanilir.

Ileri Valérlii Tahvil-Bono islemlerin Degerleme Esaslari:

a) [leri valorlii alnan Devlet i¢ Borglanma Senetleri (DIBS) valor tarihine kadar diger
DiBS’lerin arasina dahil edilmez. ileri valérlii satilan DIBS’ler ise valér tarihine kadar
portfdy degeri tablosunda kalmaya ve degerlenmeye devam eder. ileri valorlii DIBS alim ve
satim islemleri ayr1 bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. islem tutarlan ise valor
tarihine kadar takastan alacak veya takasa borg¢ olarak takip edilir.

b) lleri valorli sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde aymi yontemle
hesaplamirken islem ahs ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portféy degeri
tablosuna yansir. Ayn valérde ve aymi nominal degerde hem alis hem de satis yapilmis ise
portfoy degeri tablosunda her iki islem aym degerde fakat ahs islemi pozitif (+) satis islemi ise
negatif (-) olarak goziikecektir. Bu sekilde agtig1 pozisyonu ters islemle kapatmis olan fonlarda
bu islemler portféy degeri iizerinde bir etki yaratmayacaktir.

c) Tleri valérlii islemlerin degerlemesi ise asagidaki formiile gére 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 BiAS’ta valor tarihi islemin valor tarihi ile aym
olan iglemlerin agirhikh ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS’ta aym giin

valorlii gerceklesen islemlerin agirlikh ortalama faiz orani, yoksa en son ayn: giin valérlii
?"'.:‘:3_-‘_.? s




olarak islem gordiigii giindeki ayni giin valorlii islemlerin agirhkh ortalama faiz orani, bu da
yoksa ihrac tarihindeki bilesik faiz oramdar.

Borsa Disi Repo ve Ters Repo Stzlesmeleri:
Borsa dist repo-ters repo sozlesmelerinde degerlemenin objektif kosullarda yapilmasi

ve adil bir fiyat icermesi esastir. Borsa dis1 repo - ters repo sézlesmeleri vade sonuna kadar
isleme ait i¢ verim orani ile degerlenir.

ESKIi SEKIL:
6.7.Alim Satima Aracihk Eden Kuruluslar ve Alim Satim Yerleri:

Katilma paylarinin alim ve satimi kurucunun yani sira TEFAS’a iiye olan fon dagitim
kuruluslar: araciligiyla da yapihir. Uye kuruluslara asagida yer alan linkten ulasilmas:
miimkiindiir.

https://www.takasbank.com.tr/tr/kaynaklar/tefas-uyesi-kurumlar

YENI SEKIL:
6.7.Alim Satima Aracilik Eden Kuruluslar ve Ahm Satim Yerleri:

Katilma paylarinin alim ve satimi kurucunun yan sira Kurucu ile aktif pazarlama ve
dagitim s6zlesmesi imzalamis olan kurumlar araciligiyla ve TEFAS’a iiye olan fon dagitim
kuruluglart araciligiyla da yapilir. Uye kuruluslara asagida yer alan linkten ulasilmasi
miimkiindiir,

https://www.takasbank.com.tr/tr/kaynaklar/tefas-uyesi-kurumlar

Kurucu ile aktif pazarlama ve dagitim sozlesmesi imzalamis olan kurumlarin unvam
ve iletisim bilgileri asagida yer almaktadir:

Unvan Iletisim Bilgileri
Info Yatinm Menkul | Kustepe Mah. Mecidiyekdy Yolu Cad. No:14 Kat:8-9 Sisli-
Deperler A.S. | Istanbul

ESKi SEKIL:
7.1.  Fonun Malvarhgindan Kargilanan Harcamalar

Fon varlifindan yapilabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.
1) Saklama hizmetleri i¢in 6denen her tiirlii iicretler,

2) Varliklarin nakde ¢evrilmesi ve transferinde 6denen her tiirlii vergi, resim ve
komisyonlar,




3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfoye alimlarda ve portfoyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlari, (yabanci
para cinsinden yapilan giderler TCMB déviz satis kuru iizerinden TL'ye
¢evrilerek kaydolunur.),

5) Portfoy yonetim iicreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluglarina 6denen denetim licreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

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

10) Karsilastirma Olgiitii giderleri,

11) KAP Giderleri,

12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliskin yetkili meslek mensubu iicreti,

13) E-defter (mali mihiir, argivleme ve kullanim) ve E-fatura (arsivleme)
uygulamalari nedeni ile 6denen hizmet bedeli,

14) Mevzuat uyarinca tutulmasi zorunlu defterlere iliskin noter onay: giderleri,

15) Tizel Kisi Kimlik Kodu (LEI) tahsis ve yillik bakim giderleri,

16) Kurulca uygun gorilecek diger harcamalar.

YENI SEKIL:
7.1. Fonun Malvarhigindan Kargilanan Harcamalar

Fon varligindan yaptlabilecek harcamalar asagida yer almaktadir.
1) Saklama hizmetleri igin 6denen her tiirlii iicretler,

2) Varliklarin nakde gevrilmesi ve transferinde 6denen her tiirlii vergi, resim ve
komisyonlar,

3) Alinan kredilerin faizi,

4) Portfoye alimlarda ve portfoyden satimlarda 6denen aracilik komisyonlari,

5) Portféy yonetim iicreti,

6) Fonun miikellefi oldugu vergi,

7) Bagimsiz denetim kuruluslarina 6denen denetim iicreti,

8) Mevzuat geregi yapilmasi zorunlu ilan giderleri,

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

10) Karsilastirma 6lgiitii giderleri,

11) KAP Giderleri,

12) E-vergi beyannamelerinin tasdikine iliskin yetkili meslek mensubu iicreti,

13) E-defter (mali mihiir, argivleme ve kullamm) ve E-fatura (arsivleme)
uygulamalari nedeni ile 6denen hizmet bedeli,

14) Mevzuat uyarinca tutulmas! zorunlu defterlere iligkin noter onay: giderleri,

15) Tiizel Kisi Kimlik Kodu (LEI) tahsis ve yillik bakim giderleri,

16) Kurulca uygun goériilecek diger harcamalar.




ESKi SEKIL:
8.2. Katilma Pay: Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu'nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gére kurulan
menkul ktymetler yatirim fonlarinin katilma paylarinin ilgili oldugu fona iadesi %10 oraninda gelir
vergisi tevfikatina tabidir. KVK’nun ikinci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki miikellefler ile
miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artigi kazanglan elde
etmek ve bunlara bagll haklari kullanmak amaciyla faaliyette bulunan mikelleflerden Sermaye
Piyasast Kanununa gore kurulan yatiim fonlari ve yatirim ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu
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 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 Tirkiye'deki is
yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin araciligi olmaksizin elde edilen ve Gelir Vergisi
Kanununun gegici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmis kazanglari ile bu kurumlarin tam
miikellef kurumlara ait olup BIST’ta islem goren ve bir yildan fazla siireyle elde tutulan pay
senetlerinin elden ¢ikariimasindan saglanan ve gegici 67 nci maddenin (1) numaral: fikrasinin altinci
paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmayan kazanglan ve bu Kurumlarin daimi
temsilcileri araciligiyla elde ettikleri tamam gegici 67°nci madde kapsaminda vergi kesintisine tabi
tutulmus kazanglari i¢in yilhk veya 6zel beyanname verilmez.

YENI SEKIL:

8.2. Katilma Pay1 Satin Alanlarin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67. maddesi uyarinca Sermaye Piyasasi Kanununa gére kurulan
menkul kiymetler yatirim fonlarinin katilma paylarinin ilgili oldugu fona iadesi %10 oraninda gelir
vergisi tevfikatina tabidir. KVK’nin ikinci maddesinin birinci fikrasi kapsamindaki miikellefler ile
miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artigi1 kazanglari elde
etmek ve bunlara bagli haklari kullanmak amaciyla faaliyette bulunan miikelleflerden Sermaye
Piyasasi Kanununa gore kurulan yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklartyla benzer nitelikte oldugu
Hazine ve Maliye Bakanliginca belirlenenler i¢in bu oran %0 olarak uygulanir.

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 Tirkiye'deki is
yerlerine atfedilmeyen veya daimi temsilcilerinin araciligi olmaksizin elde edilen ve Gelir Vergisi




Kanununun gegici 67 nci maddesi kapsaminda kesinti yapilmis kazanglari ile bu kurumlarin tam
miikellef kurumlara ait olup BIST'ta islem goren ve bir yildan fazla siireyle elde tutulan pay
senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan ve gegici 67 nci maddenin (1) numarali fikrasinin altinei
paragrafi kapsaminda vergi kesintisine tabi tutulmayan kazanglari ve bu Kurumlann daimi
temsilcileri araciliftyla elde ettikleri tamamu gegici 67'nci madde kapsaminda vergi kesintisine tabi
tutulmus kazanglari igin yithk veya 6zel beyanname verilmez.

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




