MUKAFAT PORTFOY YONETIMIi A.S. SERBEST SEMSIiYE FON’A BAGLI
MUKAFAT PORTFOY KATILIM AKTIiF SERBEST (DOViZ) FON
iZAHNAME DEGISIKLIiGI

Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan alinan 16/03/2021 tarih ve E-12233903-305.01.01-3562
say1lt izin dogrultusunda Mukafat Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon’a bagli Mukafat
Portfoy Katilim Aktif Serbest (D6viz) Fon izahnamesinin giris kismi, kisaltmalar boliimi, I.
Bolim, 1.1, 2.3,25.,2.6.,2.7.,2.8.,,2.9.,3.1,, 3.3.,5.5,5.6., 6.3., 9.7. ve 9.8. maddeleri asagidaki
sekilde degistirilmistir.

ESKI SEKIL

MUKAFAT PORTFOY YONETIMi A.S. SERBEST SEMSIiYE FON’A BAGLI
MUKAFAT PORTFOY KATILIM AKTIiF SERBEST (DOViZ) FON’UN
KATILMA PAYLARININ iHRACINA ILiSKIN
IZAHNAME

Mukafat Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayih Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52.
ve 54. maddelerine dayamilarak, 04/04/2018 tarihinde Istanbul ili Ticaret Sicili
Memurlugu’na 41924-5 sicil numarasi altinda kaydedilerek 10/04/2018 tarih ve 9555
saylh Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.
Serbest Semsiye Fon ictiiziigii ve bu izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere
olusturulacak Miikafat Portfoy Katihm Aktif Serbest (Doviz) Fon’unun katilma
paylarinin ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 26/10/2018
tarihinde onaylanmstir.

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

Ihrac edilecek katilma paylarina iliskin yatirnm kararlar izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.’nin resmi internet sitesi
(www.aktifportfoy.com.tr) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda
(www.kap.org.tr) yayimlanmstir. Izahnamenin nerede yayimlandig hususu 16/11/2018
tarihinde ticaret siciline tescil ettirilmis ve 22/11/2018 tarihinde TTSG’de ilan edilmistir.

Fon’un yatirim stratejisi dogrultusunda, fon toplam degerinin agirhkh kismm Hazine ve
Maliye Bakanh@ tarafindan doviz cinsinden ihrag¢ edilen kira sertifikalan ile yerli
ihraccillarin doviz cinsinden ihra¢ edilen para ve sermaye piyasasi araglarinda
degerlendirilecek olup yatirnm yaptigi donemlerde yatirnmcilar kur riskine maruz
kalabilir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alim satiminin yapildig: ortamlarda, semsiye fon
ictiiziigii ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirnmcilara verilir.



YENI SEKIL

MUKAFAT PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIiYE FON’A BAGLI
MUKAFAT PORTFOY AKTIF SERBEST (DOViZ) FON’UN
KATILMA PAYLARININ THRACINA ILiSKIN
IZAHNAME

Mukafat Portfoy Yonetimi A.S. tarafindan 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 52.
ve 54. maddelerine dayanilarak, 04/04/2018 tarihinde Istanbul ili Ticaret Sicili
Memurlugu’na 41924-5 sicil numarasi altinda kaydedilerek 10/04/2018 tarih ve 9555
sayilh Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.
Serbest Semsiye Fon ictiiziigii ve bu izahname hiikiimlerine gore yonetilmek iizere
olusturulacak Miikafat Portfoy Katihm Aktif Serbest (Doviz) Fon’unun katilma
paylarmin ihracina iliskin bu izahname Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan 26/10/2018
tarihinde onaylanmstir.

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun / /2021 tarih ve .......evvvcenennnne sayili yazisi ile Fon’un
“Miikafat Portfoy Aktif Serbest (Doviz) Fonu”na doniistiiriilmesine izin verilmistir.

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

Ihrac edilecek katilma paylarina iliskin yatirim kararlar izahnamenin bir bitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, Kurucu Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.’nin resmi internet sitesi
(www.aktifportfoy.com.tr) ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda
(www.kap.org.tr) yayimlanmistir. izahnamenin nerede yayimlandigi hususu 16/11/2018
tarihinde ticaret siciline tescil ettirilmis ve 22/11/2018 tarihinde TTSG’de ilan edilmistir.

Fon’un yatirim stratejisi dogrultusunda, fon toplam degerinin agirhkh kismi Hazine ve
Maliye Bakanhg: tarafindan doviz cinsinden ihra¢ edilen bor¢clanma araclan ve kira
sertifikalari ile yerli ihraccilarin doviz cinsinden ihra¢ edilen para ve sermaye piyasasi
araclarinda degerlendirilecek olup yatirim yaptig1 donemlerde yatirnmcilar kur riskine
maruz kalabilir.

Ayrica bu izahname katilma paylarinin alim satiminin yapildig: ortamlarda, semsiye fon
ictiiziigii ile birlikte, talep edilmesi halinde iicretsiz olarak yatirnmcilara verilir.

ESKI SEKIL

KISALTMALAR

Bilgilendirme Dokiimanlar1 | Semsiye fon igtiiziigii ve fon izahnamesi

BIST Borsa Istanbul A.S.

Finansal Raporlama Tebligi | I1-14.2 sayili Yatinm Fonlarinin Finansal Raporlama
Esaslarina Iliskin Teblig

Fon Miikafat Portfoy Katilim Aktif Serbest (D6viz) Fon

Semsiye Fon Miikafat Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon




Kanun 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurucu Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.

Kurul Sermaye Piyasas1 Kurulu

MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

Portfoy Saklayicisi Aktif Yatirim Bankas1 A.S.

PYS Tebligi I11-55.1 sayil1 Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine iliskin Esaslar Tebligi

Rehber Yatirim Fonlarina iliskin Rehber

Saklama Tebligi I11-56.1 sayili1 Portfoy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette
Bulunacak Kuruluslara Iliskin Esaslar Tebligi

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

Teblig [11-52.1 sayili Yatirim Fonlarina Iligkin Esaslar Tebligi

TEFAS Tiirkiye Elektronik Fon Alim Satim Platformu

TMS/TFRS Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu

tarafindan yiiriirlige konulmus olan Tirkiye Muhasebe
Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlarn ile
bunlara iligkin ek ve yorumlar

Danigsman veya Danigsma
Kurulu

Islami Standartlar ve Finans Prensipleri kapsaminda; katilim
fon portfoyline alinabilecek varlik ve islem tiirii hakkinda
icazet veren merci

Yonetici

Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.

YENI SEKIL

KISALTMALAR

Bilgilendirme Dokiimanlari

Semsiye fon igtiiziigii, fon izahnamesi

BIST

Borsa Istanbul A.S.

Finansal Raporlama Tebligi

I1-14.2 sayili Yatinm Fonlarmin Finansal Raporlama
Esaslarma Iliskin Teblig

Fon Mukafat Portfoy Aktif Serbest (D6viz) Fon

Semsiye Fon Miikafat Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon

Kanun 6362 sayil1 Sermaye Piyasas1 Kanunu

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurucu Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

Portfoy Saklayicisi Aktif Yatirnm Bankas1 A.S.

PYS Tebligi I11-55.1 sayili Portfdy Yonetim Sirketleri ve Bu Sirketlerin
Faaliyetlerine Iliskin Esaslar Tebligi

Rehber Yatirim Fonlarina Iliskin Rehber

Saklama Tebligi I11-56.1 sayili Portfoy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette
Bulunacak Kuruluslara iligkin Esaslar Tebligi

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

Teblig [11-52.1 sayili Yatirim Fonlarina Iligkin Esaslar Tebligi

TMS/TFRS Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu

tarafindan yiiriirliige konulmus olan Tiirkiye Muhasebe




Standartlari/Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 ile
bunlara iligkin ek ve yorumlar
Yonetici Miikafat Portfoy Yonetimi A.S.

ESKI SEKIL
. FON HAKKINDA GENEL BiLGILER

Fon, Kanun hiikiimleri uyarinca tasarruf sahiplerinden fon katilma pay1 karsiliginda
toplanan nakitle, tasarruf sahipleri hesabina, inan¢li miilkiyet esaslarina gore isbu izahnamenin 1.
boliimiinde belirlenen ve uluslararasi kabul gérmiis faizsiz finans ilkelerine uygun varlik ve
haklardan olusan portfoyii isletmek amaciyla kurulan, katilma paylar1 Semsiye Fon’a bagli olarak
ihrag edilen ve tiizel kisiligi bulunmayan mal varligidir.

Uluslararasi kabul gormiis faizsiz finans ilkelerine uygunlugunun belirlenmesinde, faizsiz
finansman ve yatirim iriinleri alaninda bagimsiz bir danigsman karar1 aranacak ve bu karar
baglayict olacaktir. Danigmana iligskin bilgi, calisma ilkeleri ve buna iliskin diger bilgiler
izahnamenin ekinde yer almakta ve Mikafat Portfoy YoOnetimi A.S. internet sitesinde ilan
edilmektedir.

YENI SEKIL
|. FON HAKKINDA GENEL BiLGILER

Fon, Kanun hiikiimleri uyarinca tasarruf sahiplerinden fon katilma pay1 karsiliginda toplanan
nakitle, tasarruf sahipleri hesabina, inang¢li miilkiyet esaslarina gore isbu izahnamenin II
boliimiinde belirlenen varlik ve haklardan olusan portfoyii isletmek amaciyla kurulan, katilma
paylar1 Semsiye Fon’a bagh olarak ihrag edilen ve tiizel kisiligi bulunmayan mal varligidir.
ESKI SEKIL

1.1. Fona lliskin Genel Bilgiler

Fon’un
Unvanit: Miikafat Portfoy Katilim Aktif Serbest (D6viz) Fon
Adr: Katilim Aktif Serbest (D6viz) Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun | Mikafat Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye
Unvant: Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Tiirii: | Serbest Semsiye Fon

Sdiresi: Siresiz

YENI SEKIiL

1.1. Fona iliskin Genel Bilgiler

Fon’un

Unvant: Mikafat Portfoy Aktif Serbest (Doviz) Fon
Adr: Aktif Serbest (Doviz) Fon




Bagli Oldugu Semsiye Fonun | Miikafat Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye
Unvani: Fon

Bagli Oldugu Semsiye Fonun Tiirii: | Serbest Semsiye Fon

Suresi: Suresiz

ESKI SEKIL

2.3. Fon’un ana yatirim stratejisi yurtdisinda ve Tiirkiye’de yabanci para cinsinden
ihrag¢ edilen her tiirlii faizsiz sermaye piyasasi aracina yatirim yaparak yatirimcilara Amerikan
Dolar1 bazinda getiri saglamaktir. Fon toplam degerinin en az %80’i Hazine ve Maliye
Bakanlig1 tarafindan déviz cinsinden ihrag edilen kira sertifikalari ile yerli ihraggilarin doviz
cinsinden ihra¢ edilen para ve sermaye piyasasi araglarinda degerlendirilir. Fon toplam
degerinin en fazla %?20’sini agsmayacak sekilde TL cinsinden para ve sermaye piyasasi
araclarina yatirim yapilabilir.

Fon ilgili Teblig’in nitelikli yatirimcilara satigina iliskin hiikiimleri cercevesinde
nitelikli yatirimcilara satilacak serbest fon statiistindedir.

Fonun yonetiminde, USD para birimi cinsinden yatirim araglari tercih edilecek olup,
orta ve uzun vadede USD bazinda yiiksek ve istikrarli hedef getiri saglamak {izere tiim
piyasalardaki firsatlardan faydalanmay1 hedefleyen bir yonetim stratejisi izlenecektir.

Ayrica, fonun uluslararasi kabul gormiis faizsiz finans ilkelerine uygunlugunun
belirlenmesinde, faizsiz finansman ve yatirim {rlinleri alaninda bu izahnamenin ekinde
bilgilerine yer verilen bagimsiz bir danigman karar1 aranacak ve bu karar baglayici olacaktir.

Fon portfoyiine, Danigsma Kurulu onay1 alinarak riskten korunma, nakit ihtiyacinin
karsilanmasi veya yatirim amaciyla faiz icermeyen altin, diger kiymetli madenler ve dovize
dayali spot ve ileri valorlii alig/satiglar islemleri dahil edilebilir.

Fon portfoyiine, borsadan veya borsa disindan spekiilatif amacgli olmayan, ileri valorlii
kira sertifikas1 islemleri ve ileri valorlii kiymetli maden islemleri dahil edilebilir.

Fon ters repo, faize dayali vadeli islem, opsiyon, varant, swap islemlerini ve buna benzer
faiz getirisi olan iglemleri yapamaz. Fon portfoyline faiz getirisi olan kamu veya 6zel sektor
bor¢lanma araglar1 alinmaz.

YENI SEKIL

2.3. Fon’un ana yatirim stratejisi yurt disinda ve Tiirkiye’de yabanci para cinsinden
thra¢ edilen sermaye piyasasi araglarina yatirim yaparak yatirimcilara Amerikan Dolari
bazinda getiri saglamaktir. Fon toplam degerinin en az %80’1 Hazine ve Maliye Bakanligi
tarafindan doviz cinsinden ihrag edilen bor¢lanma araglar ve kira sertifikalar1 ile yerli
ihraggilarin doviz cinsinden ihrag edilen para ve sermaye piyasasi araglarinda degerlendirilir.
Fon’un kalan kismi ile TL cinsinden para ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilabilir.

Fon ilgili Teblig’in nitelikli yatirimcilara satisina iligkin hiikiimleri cergevesinde
nitelikli yatirnmcilara satilacak serbest fon statiisiindedir.

Fonun yonetiminde, USD para birimi cinsinden yatirim araglar1 tercih edilecek olup,
orta ve uzun vadede USD bazinda yiiksek ve istikrarli hedef getiri saglamak {izere tim



piyasalardaki firsatlardan faydalanmay1 hedefleyen bir yonetim stratejisi izlenecektir.

Fon portf6yiine, riskten korunma, nakit ihtiyacinin karsilanmasi veya yatirim amaciyla

altin, diger kiymetli madenler ve dovize dayali spot, vadeli ve ileri valorli alig/satig iglemleri
dahil edilebilir.

Fon portfoyline, borsadan veya borsa disindan spekiilatif amacli olmayan, ileri valorli
borc¢lanma araclari ve kira sertifikasi islemleri ve ileri valorlii kiymetli maden iglemleri dahil

edilebilir.

Fon borsada ve/veya borsa disi ters repo, vadeli islem, opsiyon, varant, forward
sozlesmeleri, swap islemleri yapabilir.

ESKI SEKIL

2.5. Portfoye borsa disindan vaad sézlesmesi dahil edilebilir. Borsa dig1 sdzlesmeler
fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon portfoyline dahil edilir. 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
aciklama donemlerinde gercege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilir olmasi
zorunludur.

Ayrica, borsa dis1 vaad sozlesmelerinin karsi tarafinin denetime ve gozetime tabi
finansal bir kurum (banka, aract kurum v.b.) olmast ve fonun fiyat agiklama dénemlerinde
“glivenir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi zorunludur.

YENI SEKIL

2.5. Portfoye riskten korunma ve/veya yatirim amaciyla dayanak varhgi ortakhik
payl, faize dayah menkul kiymetler, finansal endeksler, yatirnm fonu, faiz, doviz/kur ve
emtia olantlrev araglar (vadeli islem, forward, opsiyon ve swap sozlesmeleri), varant,
sertifika, ileri valorlii tahvil/bono/kira sertifikasi ve kiymetli maden islemleri dahil edilebilir.

ESKI SEKIL
2.6. Faizsiz finans ilke ve prensiplerini saglamak kaydiyla fon hesabina kredi alinabilir.
YENI SEKIiL

2.6. Portfoye borsa disindan vaad sdzlesmesi, repo/ters repo sozlesmeleri ve dayanak
varhgi ortaklik payi, faize dayali menkul kiymetler, finansal endeksler, yatirim fonu, faiz,
doviz/kur ve emtia olan turev araglar (forward, swap ve opsiyon sézlesmeleri), dahil
edilebilir. Borsa dis1 s6zlesmeler fonun yatirim stratejisine uygun olarak fon portfoyiline dahil
edilir. Sozlesmelerin kars1 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 gercege uygun degeri ilizerinden nakde
doniistiiriilebilir olmasi1 zorunludur.

Ayrica, borsa disi varhik ve islemlerin karsi tarafinin denetime ve gozetime tabi
finansal bir kurum (banka, aract kurum v.b.) olmasi1 ve fonun fiyat a¢iklama donemlerinde
“glivenir” ve “dogrulanabilir” bir yontem ile degerlenmesi zorunludur.



ESKI SEKIL
2.7. Portfoye dahil edilen yabanc1 yatirim araglarini tanitici genel bilgiler:

Yurtdisinda ihra¢ edilen kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite tarafindan
yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim kanallari
vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama Teblig
diizenlemeleri ¢ercevesinde gercege uygun degeri iizerinden nakde doniistiiriilebilecek
nitelikte likiditasyona sahip olmasi sartlariyla, yurtdisinda borsa disindan fon portfoyiine dahil
edilmesi mumkdnddr.

Fon portfoyline sadece fon kullanicisi veya ihraggist derecelendirmeye tabi tutulmus
yurtdisinda ihrag¢ edilen kira sertifikalar alinabilir, ilgili dereceyi belirleyen belgeler yonetici
nezdinde bulundurulur.

YENI SEKIL
2.7. Fon hesabina kredi alinabilir.
ESKI SEKIL

2.8. Fonun faizsiz finans ilke ve prensiplerine uyumu esastir. Fon portfoy yonetimine
iliskin portfoy yonetim stratejisinde, fon portfoyline dahil edilecek varlik ve islemlerin
seciminde faizsiz finans ilke ve prensiplerine uyumlulugunun ne sekilde saglanacagi ve
izlenecegine iliskin esaslar1 asagidaki gibidir:

a) Semsiye fon ictiiziigii ve fon izahnamesinde yer alan fonun portfoy yonetim stratejisi,
fon portfoyiine dahil edilen varlik ve islemlerle ilgili maddelerde fonun faize dayali ve faizsiz
finans ilke ve prensiplerine uyumlu olmayan araglara yatirim yapamayacagi ifade edilmektedir.
Ayrica fonun tanitim, reklam ve ilanlari ile internet siiresi dahil sair dokiimantasyonunda da bu
unsurlar dikkate alinacaktir.

b) Fonun faizsiz finans ilke ve prensiplerine uyumlulugunu izleyen portfoy yoneticisi
ve i¢ kontrol birimidir. Fonun uyumlulugu yilda bir kez Kurucunun teftis birimi tarafindan
denetlenir. Gerektigi durumlarda Kurucu disaridan danigsmanlik alabilir.

c¢) Portfoye alinacak varliklarin faizsiz finans ilke ve prensiplerine uyumu gozetilir.
Bunun i¢in fon portfoyilinde yer alacak yatirim araglarimin faizsiz finans ilke ve prensiplerine
uyumunda ihragcinin yetkin bir danismandan aldig1 onay aranir. Fonun yukaridaki esaslara
uyumundan Kurucu sorumludur. Uyum kurallarinda veya uygulamada degisiklikler olmasi
durumunda KAP’da ilan edilir.

YENI SEKIL

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

Yurtdiginda ihrag¢ edilen bor¢lanma araclar ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayici kurulug nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim

kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama
Teblig diizenlemeleri ¢ergevesinde gercege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilecek



nitelikte likiditasyona sahip olmasi sartlariyla, yurtdisinda borsa disindan fon portfoyiine dahil
edilmesi mimkundur.

Fon portfoyline sadece fon kullanicisi veya ihraggist derecelendirmeye tabi tutulmus
yurtdisinda ihrac¢ edilen bor¢lanma araclari ve kira sertifikalar1 alinabilir, ilgili dereceyi
belirleyen belgeler yonetici nezdinde bulundurulur.

Portféye borsadan yabanci ortaklik paylari ve yabanci borsa yatirim fonu da dahil
edilebilir.

ESKI SEKIL

2.9. Fon portfoyiine yapilandirilmis yatirim araclar1 dahil edilebilecek olup,
yapilandirilmis yatirim araglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmast,
borsada islem gormesi, ihraggisinin veya varsa yatirim aracinin, Fon Tebligi’nin 32.
Maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi, derecelendirme notunu igeren
belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulmasi ve tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis
bir saklayict kurulus nezdinde saklanmasi gereklidir. Yurt diginda ihra¢ edilmis olmasi
durumunda, ihra¢ belgesinin Kurulca onaylanmis olmasi, fiyatinin veri dagitim kanallari
vasitasiyla ilan edilmesi, fonun fiyat aciklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
diizenlemeleri gerg¢evesinde gergege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte
likiditeye sahip olmasi1 zorunludur.

Yapilandirilmis yatinm araglariin  dayanak varliklari, faizsiz finans ilke ve
prensiplerine uygun olmak kaydi ile kira sertifikalari, kiymetli madenler ve finansal
endekslerden olusabilmekte olup, s6z konusu dayanak varliklarin getirisi ile birlikte diger
araclarin kombinasyonundan olusan yapilandirilmis araglar1 da portfoye dahil edilebilecektir.

Tirkiye’de ihra¢ edilmis yapilandirilmis yatirim araclarina iliskin olarak, Sermaye
Piyasas1 Kurulu diizenlemeleri ¢ercevesinde ihra¢ edilen sermaye piyasasi araclarindan,
yatirimcl tarafindan 6denen bedelin tamaminin geri 6denecegi taahhiidiinii iceren veya bu

yonde bir taahhiit igermeyen 6zellikteki faizsiz sermaye piyasasi araglari fon portfoyiine dahil
edilebilir.

YENI SEKIL

2.9. Fon portfoyiine yapilandirilmis yatirim araglart dahil edilebilecek olup,
yapilandirilmis yatirim araglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmast,
borsada islem gormesi, ihraggisinin veya varsa yatirim aracinin, Fon Tebligi’nin 32.
Maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olmasi, derecelendirme notunu igeren
belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulmasi ve tabi oldugu otorite tarafindan yetkilendirilmis
bir saklayict kurulus nezdinde saklanmasi gereklidir. Yurt disinda ihra¢ edilmis olmasi
durumunda, ihra¢ belgesinin Kurulca onaylanmis olmasi, fiyatinin veri dagitim kanallari
vasitasiyla ilan edilmesi, fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi
diizenlemeleri ¢ercevesinde gercege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte
likiditeye sahip olmasi1 zorunludur.

Yapilandirilmig yatirnm araglarinin  dayanak varliklari, kamu ve 06zel sektor
bor¢lanma araglar, kira sertifikalari, ortaklik paylari, yatirnm fonu katilma paylari, faiz,
doviz, altin ve diger kiymetli madenler, ortakhik pay endeksleri, finansal endeksler
olabilmektedir. Yapilandirilmis yatirim aracinin getirisi temelde; ihra¢ edilecek bir



bor¢lanma aracimin getirisinden ve yatirnm yapilan dayanak varhgin fiyat degisimine
bagh olarak icinde barindirdigr tiirev araca/araclara gore olusacak bir getiriden
olusmaktadir.

Tirkiye’de ihra¢ edilmis yapilandirilmis yatirim araglarina iliskin olarak, Sermaye
Piyasas1 Kurulu diizenlemeleri g¢ercevesinde ihra¢ edilen sermaye piyasasi araglarindan,
yatirimci tarafindan 6denen bedelin tamaminin geri 6denecegi taahhiidiinii iceren veya bu

yonde bir taahhiit icermeyen Ozellikteki sermaye piyasasi araclart fon portfoyiine dahil
edilebilir.

Fon portfoyiine, sakl tiirev arac niteligi tasiyan yapilandirilmis yatirinm araclari
dahil edilemez.

ESKI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile ortaklik paylarinin, diger menkul kiymetlerin, déviz ve
dovize dayali finansal aracglara iligkin tasinan pozisyonlarin degerinde, ortaklik payi
fiyatlar1 ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski
ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Kar Pay1 Oram Riski: Fon portfoyiine kardan pay almaya (kira sertifikasi, katilma
hesab1 vb.) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda
yasanabilecek getiri oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

c- Ortaklik Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoytine ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde, Fon
portfdyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

¢- Kiymetli Maden Fiyat Riski: Kiymetli madenlerin fiyatlarinda meydana
gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacag:i zarar olasiligini ifade
etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: Kars1 tarafin sozlesmeden 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 portfoyiinde bulunan finansal varliklarin istenildigi anda piyasa
fiyatindan nakde doniistiiriilememesi halinde ortaya ¢ikan zarar olasiligidir.

4) Kaldirac Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine sertifika dahil edilmesi, ileri valorlii
kira sertifikasi, altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldirag olusturan
benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baglangi¢ yatirimi ile baslangi¢ yatiriminin lizerinde
pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢ yatirnmindan daha yiiksek zarar kaydedebilme
olasilig1 kaldirag riskini ifade eder.



5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sureclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasiligini ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklari arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi
kurum i¢i etkenlerin yan1 sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis1 etkenler de olabilir.

6) Yogunlasma 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 kosullari altinda belirli bir
zaman dilimi icerisinde ayni anda deger kazanmas1 ya da kaybetmesine paralel olarak, en az
iki farkli finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

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

9) fhrace1 Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarm ihraggismin yiikiimliiliiklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

10) Yapilandirilmis Yatinm Araclarn Riski: Fon portfoylnde, yapilandirilmis
yatirim araglari dayanak varligin fiyatindaki degisime baglh olarak, yabanci para cinsinden
fiyatlanan s6z konusu varliklarda kur riski ve getiri haddi degisimine duyarl dayanak varligi
olan {irlinlere bagli olarak piyasa riski bulunmaktadir. Yabanci para cinsinden fiyatlanan
irtinlerde kur dalgalanmalar1 fonun piyasa riskini artirabilir. S6z konusu varliklarin kaldirag
olusturan iglem riski bulunabilecegi gibi, fonun piyasa riski degerleri {izerinde arttiric1 veya
distiriicti yonde etkisi olabilir. Ayrica, borsada islem gérmeyen s6z konusu varliklarda karsi
tarafin s6zlesmeden kaynaklanan ytikiimliiliiklerini yerine getirmek istememesi ve/veya yerine
getirememesi veya takas islemlerinden ortaya c¢ikan aksakliklar sonucundan fon portfoyiinde
kars1 taraf riski bulunmaktadir.

11) Risk tanimlamalar1 Kurul diizenlemeleri ve piyasa gelismeleri takip edilerek diizenli
olarak gozden gecirilir ve 6nemli gelismelere paralel olarak gilincellenir.

YENI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile ortaklik paylarinin, diger menkul kiymetlerin,
bor¢lanma araglarinin, doviz ve ddvize dayali finansal araglara iliskin tasinan
pozisyonlarin degerinde, ortaklik pay1 fiyatlari, faiz oranlar1 ve doviz kurlarindaki
dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z
konusu risklerin detaylarina asagida yer verilmektedir:

a- Kar Pay1 Orani Riski: Fon portféyiine kardan pay almaya (kira sertifikasi, katilma
hesab1 vb.) dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda
yasanabilecek getiri oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.



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

c- Ortaklik Payi Fiyat Riski: Fon portfoyline ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde, Fon
portfoyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portféyin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

¢- Kiymetli Maden Fiyat Riski: Kiymetli madenlerin fiyatlarinda meydana
gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacag:i zarar olasiligini ifade
etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: Kars1 tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya g¢ikan
aksakliklar sonucunda 6demenin yapilamamasi riskini ifade etmektedir.

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

4) Kaldirac Yaratan islem Riski: Fon portfoyiine sertifika dahil edilmesi, ileri valorli
kira sertifikasi, tlrev arag(vadeli islem, forward, swap ve opsiyon sézlesmeleri), varant,
sertifika, ileri valorli tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle
kaldira¢ olusturan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baslangic yatirimi ile baglangic
yatiriminin lizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baglangi¢ yatirimindan daha yiiksek
zarar kaydedebilme olasilig1 kaldirag riskini ifade eder.

5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel sureclerindeki aksamalar
sonucunda zarar olusmasi olasiligin1 ifade eder. Operasyonel riskin kaynaklar1 arasinda
kullanilan sistemlerin yetersizligi, bagarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi
kurum i¢i etkenlerin yan1 sira dogal afetler, rekabet kosullari, politik rejim degisikligi gibi
kurum dis1 etkenler de olabilir.

6) Yogunlasma 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 kosullart altinda belirli bir
zaman dilimi icerisinde ayn1 anda deger kazanmas1 ya da kaybetmesine paralel olarak, en az
iki farkli finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonlii iliskileri nedeniyle
dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

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

9) Thraca Riski: Fon portfoyiine alinan varliklarin ihraggisiin yiikiimluliiklerini
kismen veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini
ifade eder.

10) Yapilandirilmis Yatirnm Araclarn Riski: Fon portfoyiinde, yapilandirilmig
yatirim araglar1 dayanak varligin fiyatindaki degisime bagl olarak, yabanci para cinsinden
fiyatlanan s6z konusu varliklarda kur riski ve getiri haddi degisimine duyarli dayanak varligi



olan {irtinlere bagli olarak piyasa riski bulunmaktadir. Yabanci para cinsinden fiyatlanan
iiriinlerde kur dalgalanmalar1 fonun piyasa riskini artirabilir. S6z konusu varliklarin kaldirag
olusturan islem riski bulunabilecegi gibi, fonun piyasa riski degerleri {izerinde arttirict veya
diisiiriicli yonde etkisi olabilir. Ayrica, borsada islem gérmeyen s6z konusu varliklarda karsi
tarafin s6zlesmeden kaynaklanan yukimlaluklerini yerine getirmek istememesi ve/veya yerine
getirememesi veya takas islemlerinden ortaya ¢ikan aksakliklar sonucundan fon portfoyilinde
kars1 taraf riski bulunmaktadir.

11) Risk tanimlamalar1 Kurul diizenlemeleri ve piyasa gelismeleri takip edilerek diizenli
olarak gozden gegirilir ve onemli gelismelere paralel olarak giincellenir.

ESKI SEKIL
3.3. Kaldirac Yaratan Islemler

Fon portfoyiine kaldirag olusturan islemlerden; faizsiz finans ilke ve prensiplerine
uygun olmak kaydi ile ileri valorlii kira sertifikalari ve ileri valorlii kiymetli maden islemleri

dahil edilebilir.
YENI SEKIL
3.3. Kaldirac Yaratan islemler

Fon portfoyiine kaldirag olusturan islemlerden; tiirev arag¢ (vadeli islem, forward,
swap ve opsiyon sozlesmeleri), varant, sertifika, ileri valorli tahvil/bono/kira sertifikalar
ve ileri valorlii kiymetli maden islemleri dahil edilebilir.

ESKI SEKIL

5.5. Fon portfoyiindeki varliklarin degerlemesine iliskin olarak, Finansal Raporlama
Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen
genel degerleme esaslar1 agagidaki gibidir:

T.C. Merkez Bankasinin (TCMB) ilan ettigi para birimleri lizerinden ihra¢ edilmis
yabanci para ve sermaye piyasasi araclari, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi i¢in
belirlenen doviz alis kuru ile degerlenir. TCMB tarafindan ilan edilmeyen kur bilgileri i¢in
anlagmal1 veri dagitim kanallarinin ilgili sayfalarindan alinan doviz alis fiyatlar1 kullanilir.

Borsa dis1 ileri valorlii islemlerin degerlemesinde, islemin aracisi tarafindan hesaplanan
giincel fiyat kotasyonu kullanilir. Karsi taraftan fiyat kotasyonu alinamadig1 durumlarda borsa
dis1 islemler icin degerleme, ileri valorlii kira sertifikalarinda, Borsada ayni valorde islem gegti
ise borsa fiyat;, Borsada islem gecmedi ise son islem tarihindeki borsa fiyati; ileri valérlii
kiymetli madenlerde, Borsada ayni valorde islem gecti ise borsa fiyati, Borsada islem ge¢medi
ise son iglem tarihindeki borsa fiyati lizerinden yapilir.

Yurtdis1 borsalardan alinan yabanci ortaklik paylar1 ve yabanci borsa yatirim fonu
degerlemesinde, anlasmali veri dagitim kanallarindan alman 17:30 son islem fiyatlari
kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son islem tarihindeki borsa
kapanis fiyati kullanilacaktir.



Borsa dis1, Tiirk Lirast cinsinden kira sertifikalarinin degerlemesinde, islemin aracisi
tarafindan hesaplanan giincel fiyat kotasyonu kullanilir. Kars1 taraftan fiyat kotasyonu
almamadig1 durumlarda degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin kirli fiyatinin
ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

Doviz cinsinden Hazine kira sertifikalar1 ve yabanci kira sertifikalarinin (SUKUK)
degerlemesinde anlagsmali veri dagitim kanallarindan alman 17:30 son islem fiyatlar
kullanilacaktir. Degerleme gilinii borsada islem ge¢cmemesi halinde ise degerlemede
kullanilacak kirli fiyat, bir onceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giliniine i¢ verimle
ilerletilmesiyle bulunur.

Vaad soOzlesmeleri piyasa fiyatimi en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve
dogrulanabilir bir yontemle degerlenir. Bu kapsamda; borsa dis1 satim vaadiyle alim, alim
vaadiyle satim sozlesmeleri Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan degerleme esaslarina
uygun olarak alim vaadiyle portfoye dahil edilir. Degerleme giinii borsada ayn1 vadede islem
gecmemesi halinde ise degerlemede kullanilacak fiyat, bir onceki glinlin fiyatinin ertesi is
gunine ic verimle ilerletilmesiyle bulunur.

Yapilandirilmis Yatirim Araglart degerlemesinde, borsada ilan edilen kapanis fiyatinin
kullanilmasi esastir. Ancak kiymetin borsada islem gérmemesi veya degerleme tarihi itibariyle
kapanis fiyatinin olmamasi durumunda piyasa sartlarini1 yansitacak igsel degerleme (i¢ verim
hesaplanabiliyorsa en son degerleme fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle
bulunacak, i¢ verim hesaplanamiyorsa en son degerleme fiyati1) veya ihrag¢i kurulus tarafindan
saglanacak degerleme fiyat1 kullanilir.

YENI SEKIiL

5.5. Fon portfoyiindeki varliklarin degerlemesine iliskin olarak, Finansal Raporlama
Tebligi uyarinca TMS/TFRS dikkate alinarak Kurucu yonetim kurulu karari ile belirlenen
genel degerleme esaslar1 asagidaki gibidir:

T.C. Merkez Bankasinin (TCMB) ilan ettigi para birimleri lizerinden ihra¢ edilmis
yabanci para ve sermaye piyasasi araglari, TCMB tarafindan ilgili yabanci para birimi i¢in
belirlenen doviz alis kuru ile degerlenir. TCMB tarafindan ilan edilmeyen kur bilgileri igin
anlagmali veri dagitim kanallarinin ilgili sayfalarindan alinan doviz alis fiyatlar1 kullanilir.

Yurtdis1 borsalardan alinan yabanci ortaklik paylar1 ve yabanci borsa yatirim fonu
degerlemesinde, anlasmali veri dagitim kanallarindan alman 17:30 son islem fiyatlari
kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son islem tarihindeki borsa
kapanis fiyati kullanilacaktir.

Borsa dis1, Tiirk Lirasi cinsinden bor¢lanma araci/kira sertifikalarinin degerlemesinde,
islemin aracisi tarafindan hesaplanan giincel fiyat kotasyonu kullanilir. Kars1 taraftan fiyat
kotasyonu alinamadigi durumlarda degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin kirli
fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

Ddviz cinsinden Hazine borglanma araci/kira sertifikalart ve yabanci borglanma
aracr/kira sertifikalarinin (SUKUK) degerlemesinde anlagsmali veri dagitim kanallarindan
alinan 17:30 son islem fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem ge¢cmemesi
halinde ise degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir dnceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine
i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.



Vaad sozlesmeleri piyasa fiyatimm en dogru yansitacak sekilde giivenilir ve
dogrulanabilir bir yontemle degerlenir. Bu kapsamda; borsa dis1 satim vaadiyle alim,
alim vaadiyle satim sozlesmeleri Finansal Raporlama Tebligi’nde yer alan degerleme
esaslarina uygun olarak alim vaadiyle portfoye dahil edilir. Degerleme giinii borsada aym
vadede islem ge¢cmemesi halinde ise degerlemede kullamlacak fiyat, bir dnceki giiniin
fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

Yapilandirilmis Yatirnm Araglar1 degerlemesinde, borsada ilan edilen kapanis fiyatinin
kullanilmasi esastir. Ancak kiymetin borsada islem gérmemesi veya degerleme tarihi itibariyle
kapanis fiyatinin olmamasi1 durumunda piyasa sartlarini yansitacak igsel degerleme (i¢ verim
hesaplanabiliyorsa en son degerleme fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle
bulunacak, i¢ verim hesaplanamiyorsa en son degerleme fiyati) veya ihraggi kurulus tarafindan
saglanacak degerleme fiyat1 kullanilir.

fleri Valérlii Bor¢lanma Araclary/Kira sertifikalar ve Altin islemleri: fleri valorlii
alinan varliklar valor tarihine kadar portfoye dahil edilmez. ileri valorlii satilan varhklar
ise valor tarihine kadar portfoyde kalmaya ve degerlenmeye devam eder. Islem tutarlari
ise valor tarihine kadar takastan alacak veya takasa borc olarak takip edilir. ileri valorlii
varhk alim/satim sozlesmesi ayr1 bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. Ileri
valorlii sozlesmenin degeri alis ve satis islemlerinde aym yontemle hesaplanirken islem
alis ise pozitif (+), satis ise negatif (-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansitilir.

fleri valorlii s6zlesmenin konusunun bor¢lanma araci olmasi durumunda ileri
valorlii sozlesmenin degeri; bor¢lanma aracinin vade sonu degerinin ve (varsa) gelecek
kupon degerlerinin, sozlesmeye konu bor¢lanma aracinin piyasa bilesik faizi kullanilarak
islemin valor tarihine iskonto edilmesi ve bu degerlerin toplanmasi ile bulunur.
Hesaplamada sozlesmeye konu bor¢lanma aracinin bilesik faizi olarak; varsa degerleme
giiniinde BIST Borc¢lanma Araclar Piyasasinda valor tarihi islemin valor tarihi ile aym
olan islemlerin agirhkh ortalama faiz orani, yoksa degerleme giiniinde BIST Borc¢lanma
Araclar: Piyasasinda ayni giin valorlii gerceklesen islemlerin agirhikl ortalama faiz oran,
yoksa bor¢clanma aracinin en son aym giin valorlii olarak islem gordiugi giindeki aym
giin valorlii islemlerin agirlikh ortalama faiz orani, bu da yoksa borclanma aracinin ihrag
tarihindeki bilesik faiz orami kullanilir.

fleri valorlii sozlesmenin konusunun kira sertifikas1 olmasi durumunda ileri
valorlii sézlesmenin degeri; varsa degerleme giiniinde BIAS’da valor tarihi islemin valér
tarihi ile aym olan islemlerin agirhikh ortalama getiri orani, yoksa degerleme giiniinde
BiAS’da aym giin valorlii gerceklesen islemlerin agirhkli ortalama getiri orani, yoksa en
son aym giin valorlii olarak islem gordiigii giindeki ayni giin valorlii islemlerin agirhkh
ortalama getiri orani, bu da yoksa ihrag¢ tarihindeki bilesik getiri orami kullamilarak
hesaplanir.

fleri valorlii sozlesmenin Konusunun altin olmasi durumunda degerlemede
kullanilacak fiyat olarak varsa degerleme giiniinde BIST Kiymetli Madenler Piyasasinda
islemin valor tarihi ile ayni olan islemlerin agirhkh ortalama fiyati, yoksa degerleme
giiniinde BIST Kiymetli Madenler Piyasasinda aym giin valorlii gerceklesen standart
altin islemlerinin agirhklh ortalama fiyati, yoksa valor tarihinden islem tarihine gidilerek



bulunan ilk aym giin valorlii islemlerin agirhkh ortalama fiyati, bu da ileri valorlii
sozlesmede yer alan fiyat kullanilir.

Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmelerinde degerleme ilgili sozlesmede belirlenen
faiz orami i¢ verim orami olarak kullanilarak yapihr.

Borsa dis1 tiirev arac¢ sozlesmelerinin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir.
Portfoye alim asamasinda borsa dis1 forward, opsiyon ve swap sozlesmelerinde giincel
fiyat olarak karsi taraftan alinan fiyat kotasyonu kullanihir.

Als tarihinden baslamak iizere portfoydeki borsa disi tiirev ara¢c ve swap
sozlesmelerinin degerlemesinde;

Borsa dis1 opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat olarak kars1 taraftan alinan
degerleme fiyati kullamilir. Borsa dis1 opsiyon sozlesmeleri icin fonun fiyat aciklama
donemlerinde; degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig
durumlarda ve kars1 taraftan degerleme fiyati alinamadigi durumlarda teorik fiyat
hesaplanarak degerleme yapilir. Teorik fiyat; Black&Scholes modeli, Binomial model
veya Monte-Carlo similasyonu gibi genel kabul gormiis yontemlerden, opsiyon
sozlesmesinin yapisina ve dayanak varhga uygun olam kullamlarak hesaplanir.
Hesaplama icin opsiyon sozlesmesinin yapisina ve dayanak varhga gore Bloomberg
OVML, Bloomberg OVME sayfalar1 ya da uygun goriilebilecek diger hesaplama
araclarr/yazihmlar1 kullamlacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanhk
yiizdesel prim alig/satis kotasyonu varsayim ile hesaplanan ahs (bid) veya satis (ask)
fiyati kullanilacaktir. Degerlemede, dayanak varhgin spot fiyati olarak 5.5. maddesinde
yer alan esaslar cercevesinde belirlenen fiyatlar kullanihir. Farkhh ve daha karmasik
yapida opsiyonlarin kullamilmasi ya da degerleme icin olusabilecek diger unsurlar
durumunda ise, degerleme icin en uygun yontem kullanilacaktir.

Borsa dis1 forward sozlesmelerinde ve borsa disi doviz swap sozlesmelerinde
giincel fiyat olarak dayanak varhgin spot fiyati baz alinarak hesaplanan teorik fiyat
kullamilarak degerleme yapilir. Teorik fiyat; dayanak varhgin spot fiyat1 kullamlarak,
degerleme giinii ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayis1 ve ilgili para
birimlerinin piyasa faiz oranlar1 kullanilmak suretiyle hesaplanir. Su kadar ki dayanak
varh@1 doviz olan bu tarz islemlerde veri saglayici Bloomberg’in ilgili sayfalarindan
forward degerleme icin hesaplanan degerler veya uygun goriillen benzer ilgili
programlardan forward degerleme icin hesaplanan degerler giincel fiyat olarak
kullamilir.

Borsa dis1 diger swap sozlesmelerinde giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan
fiyat kullamlir. Borsa dis1 diger swap sozlesmeleri icin fonun fiyat agiklama
donemlerinde; degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig:
durumlarda ve kars1 taraftan fiyat alinamadigi durumlarda teorik fiyat hesaplanarak
degerleme yapilir. Soyle ki; swap sozlesmeleri nitelik acisindan pek cok farkh form
altinda yapilabileceginden, swap sozlesmelerin degerlemesine esas teskil eden yerel faiz,
yabanci para cinsinden doviz, doviz kurlar1 ya da diger degerleme faktorleri hakkindaki
bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda, sozlesmenin konusuna gore
tahvil fiyatlamas1 yontemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement) yontemi gibi
bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile sozlesmelerin niteligine uygun diger genel kabul
gormiis teorik fiyatlama yontemleri kullamlacaktir.



Dayanak varhgy/varhiklar: para birimi olan borsa disi1 forward, opsiyon ve swap
sozlesmelerinde degerlemede ilgili para biriminin spot fiyati olarak degerlemedeki islem
yoniine gore TCMB Déviz Satis Kuru veya TCMB Déviz Alis Kuru kullamilir. Ilgili para
biriminin TCMB tarafindan alim satima konu olmayan bir para birimi olmasi
durumunda ise islem yoniine gore veri saglayic1 Bloomberg’in ilgili sayfalarindan alinan
doviz ahis veya doviz satis fiyatlar1 kullanilir. S6z konusu para birimi icin Bloomberg’in
ilgili sayfalarindan Tiirk Liras: cinsinden fiyat elde edilemiyor ise kullanilacak kurlar
“capraz kur” seklinde hesaplanir.

ESKI SEKIL

5.6. Borsa disinda taraf olunacak sozlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara
uyulur:

Aktif Yatirnim Bankast A.S§. nezdindeki risk yonetim birimi tarafindan vaad
sozlesmelerin adil bir fiyat igerip icermedigi, s6zlesme kapsaminda tek tarafli vaad ile alim
satim islemlerine konu olacak kira sertifikalarinin fiyatlar1 ve vaad oraninin séz konusu kira
sertifikalarinin piyasa degeri ile uygunlugu denetlenerek kontrol edilir.

Fon portfoyiine borsa disindan vaad sozlesmelerinin eklenmesi halinde ilgili
sOzlesmelerin getirisinin borsada islem goren benzer vade yapisina sahip soézlesmelerin
getirisine uygun olmasi esastir.

YENI SEKIL

5.6. Borsa disinda taraf olunacak sozlesmelere iliskin olarak asagidaki esaslara
uyulur:

Kurucu nezdindeki risk yonetim birimi tarafindan vaad sozlesmelerinin adil bir
fiyat icerip igermedigi, s6zlesme kapsaminda tek tarafli vaad ile alim satim islemlerine konu
olacak kira sertifikalarinin fiyatlar1 ve vaad oranmin s6z konusu kira sertifikalarinin piyasa
degeri ile uygunlugu denetlenerek kontrol edilir.

Fon portféyline borsa disindan vaad sozlesmelerinin eklenmesi halinde ilgili
sozlesmelerin getirisinin borsada islem goren benzer vade yapisina sahip sdzlesmelerin
getirisine uygun olmasi esastir.

Kurucu nezdindeki Risk Yonetimi Birimi tarafindan borsa dis1 tiirev aracg
sozlesmelerinin “adil bir fiyat” icerip icermedigi ve sozlesmelerin portfoye dahil
edilmesinden sonra kars: taraftan alinan fiyatin uygunlugu; opsiyon sozlesmeleri icin
Black&Scholes modeli, Binomial model veya MonteCarlo similasyonu gibi genel kabul
gormiis yontemler kullamilarak, forward sozlesmeleri icin dayanak varhgin S5.5.
maddesinde yer alan esaslar ¢ercevesinde belirlenen spot fiyat kullanilarak, degerleme
giini ile forward islemin vade tarihi arasindaki giin sayis1 ve ilgili para birimlerinin
piyasa faiz oranlar1 kullanilarak, swap soézlesmeleri icin sozlesmenin konusuna gore
tahvil fiyatlamas1 yontemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement) yontemi gibi
bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile sozlesmelerin niteligine uygun diger genel kabul
gormiis teorik fiyatlama yontemleri kullanilarak ve Kurucu yonetim kurulu tarafindan
kabul edilmis Risk Yonetim Prosediirii’nde belirtilen limitler ve kurallar dahilinde
kontrol edilir. Kontrollerde kullamilan teorik fiyat hesaplama yontemlerine iliskin
esaslara ve dayanak varhk spot fiyatlarimin belirlenmesine iliskin esaslara isbu
izahnamenin 5.5. maddesinde yer verilmistir.



Borsa dis1 opsiyonlar soézlesmelerine iliskin olarak, kars1 tarafinin verdigi
kotasyon ile Risk Yonetim Birimi tarafindan hesaplanan fiyat karsilastirilir. Verilen
kotasyon ile hesaplanan fiyat arasindaki farkin fon aleyhine %20°den fazla olmasi
durumunda, sozlesmenin karsi tarafinin kotasyonunu hesaplanan fiyat yoniinde %20
farkin altina cekecek sekilde giincellemesi istenir. Kars1 taraftan alinan son fiyatin
belirlenen %20'lik limitin disinda kalmasi1 durumunda, Risk Yonetimi Birimi tarafindan
Yonetim Kurulu bilgilendirilir ve yonetim kurulunun karar ile alinan son fiyat
iizerinden islem gerceklestirilir ve degerlemede bu fiyat kullanilir. Belirtilen yazili ve
gerekceli bilgilendirme elektronik ortamda hazirlanabilir.

Borsa disinda taraf olunacak repo-ters repo sozlesmelerinin herhangi bir iliskiden
etkilenmeyecek sekilde objektif kosullarda yapilmasi ve adil bir fiyat icermesi
zorunludur. Bu bakimdan borsa disinda taraf olunacak repo-ters repo sozlesmelerinin
faiz oranlarimin borsada islem goren benzer vade yapisina sahip sozlesmelerin faiz
oranlarinin dikkate ahnarak belirlenmesi esastir. Buna iliskin kontroller Kurucu i¢
Kontrol Birimi tarafindan; ilgili vade icin BIST Borclanma Araglar: Piyasasi Repo-Ters
Repo Pazari’nda olusan faiz oranlar, ilgili vadede BiST Borclanma Araclar Piyasasi
Repo-Ters Repo Pazarr’nda islem ge¢cmemesi halinde, Tiirkiye Bankalar Birligi
tarafindan ilan edilen Tiirk Lirasi referans faiz oran1 uygulamasinda ilan edilen fiksing
oranlann dikkate alinarak ilgili vade icin dogrusal yakinsama yontemi ile elde edilen
teorik faiz oranlar1 baz almarak, Kurucu Yonetim Kurulu tarafindan kabul edilmis i¢
Kontrol Prosediirii’nde belirtilen limitler ve kurallar dahilinde yapilir.

ESKI SEKIL
6.3. Alim Talimati Nemalandirma Esaslari

A Grubu pay alim talimatinin karsiliginda tahsil edilen tutar yatirimer adina kisa vadeli
kira sertifikalar1 fonunda degerlendirmek suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar
cergevesinde, katilma pay1 aliminda kullanilir. Katilma pay1 alimina nema tutar1 dahil edilmez.
Haftanin her is gilinii saat 15.45°e kadar girilen alim talepleri o giin i¢in nemalandirilacaktir.

Alim talimatinin karsiliginda tahsil edilen TL tutar1 faizsiz finans ilkeleri ¢cer¢evesinde
ve icazeti bulunan yatirim araglarinda o giin i¢in yatirimci adina degerlendirilmek suretiyle ve
bu izahnamede belirlenen esaslar ¢ercevesinde katilma payr aliminda kullanilir. Ancak, faiz
icermeyen yatirim araci bulunmadigi takdirde, alim talimatinin karsiliginda tahsil edilen tutar,
nemalandirilmadan o giin i¢inde yatirimer adina blokeye alimmmak suretiyle katilma payi
aliminda kullanilir.

B Grubu katilma payr alim talimati karsiliginda tahsil edilen tutarlar ise
nemalandirilmayacaktir.

YENI SEKIiL
6.3. Alim Talimati Nemalandirma Esaslari
A Grubu pay alim talimatinin karsiliginda tahsil edilen tutar yatirimeci adina, para

piyasasi yatirim fonlari, kisa vadeli bor¢lanma araci fonlar ve kisa vadeli kira sertifikasi
katihm fonlarmnda degerlendirmek suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar ¢ercevesinde,



katilma pay1 aliminda kullanilir. Katilma pay1 alimina nema tutar1 dahil edilmez. Haftanin her
is gun0 saat 15:30’a kadar girilen alim talepleri o giin i¢in nemalandirilacaktir.

B Grubu katilma payr alim talimati karsihiginda tahsil edilen tutarlar ise
nemalandirilmayacaktir.

ESKI SEKIL

9.7. Yatinmcilarin yatinm yapma kararimi etkileyebilecek ve onceden bilgi sahibi
olunmasini gerektirecek nitelikte olan izahnamenin 1.1.1., 1.1.2.1., II, 111.,VV.5.5., V.5.6., V1.
(6.5. maddesi harig), VII.7.1. (aracilik komisyonlarina iliskin alt madde hari¢) nolu
boliimlerindeki degisiklikler Kurul tarafindan incelenerek onaylanir ve yapilacak izahname
degisiklikleri yiiriirliige giris tarthinden en az 30 giin 6nce katilma pay1 sahiplerine en uygun
haberlesme vasitasiyla bildirilir. izahnamenin diger béliimlerinde yapilacak degisikler ise,
Kurulun onay1 aranmaksizin kurucu tarafindan yapilarak KAP’ta ve Kurucu’nun resmi internet
sitesinde ilan edilir ve yapilan degisiklikler her takvim yili sonunu izleyen alt1 is giinii i¢inde
toplu olarak Kurula bildirilir.

YENI SEKIL

9.7. Yatinmcilarin yatirnrm yapma kararini etkileyebilecek ve onceden bilgi sahibi
olunmasimi gerektirecek nitelikte olan izahnamenin 1.1.1., 1.1.2.1., II, 111.,V.5.5., V.5.6., VI.
(6.6. maddesi harig), VII.7.1. (aracilik komisyonlarina iliskin alt madde hari¢) nolu
boliimlerindeki degisiklikler Kurul tarafindan incelenerek onaylanir ve yapilacak izahname
degisiklikleri yiiriirliige giris tarthinden en az 30 giin 6nce katilma pay1 sahiplerine en uygun
haberlesme vasitastyla bildirilir. Izahnamenin diger béliimlerinde yapilacak degisikler ise,
Kurulun onay1 aranmaksizin kurucu tarafindan yapilarak KAP’ta ve Kurucu’nun resmi internet
sitesinde ilan edilir ve yapilan degisiklikler her takvim yili sonunu izleyen alti is giinii i¢cinde
toplu olarak Kurula bildirilir.

ESKI SEKIL
9.8. Fona iliskin olarak reklam ve ilan verilemez.
YENI SEKIL
9.8. Fona iligkin olarak yapilacak tanitim ve reklamlarda, Kurul diizenlemelerinde yer alan

nitelikli yatirnme1 tanimina ve satisin yalnizca gerekli kosullarr saglayan nitelikli yatirimcilara
yapilacagi hususlarina yer verilmesi zorunludur.



