
MÜKAFAT PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. SERBEST ŞEMSİYE FON’A BAĞLI  

MÜKAFAT PORTFÖY KATILIM AKTİF SERBEST (DÖVİZ) FON  

İZAHNAME DEĞİŞİKLİĞİ 

 

Sermaye Piyasası Kurulu’ndan alınan 16/03/2021 tarih ve E-12233903-305.01.01-3562 

sayılı izin doğrultusunda Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. Serbest Şemsiye Fon’a bağlı Mükafat 

Portföy Katılım Aktif Serbest (Döviz) Fon izahnamesinin  giriş kısmı, kısaltmalar bölümü, I. 

Bölüm, 1.1, 2.3, 2.5., 2.6., 2.7., 2.8., 2.9.,3.1., 3.3., 5.5, 5.6., 6.3., 9.7. ve 9.8. maddeleri aşağıdaki 

şekilde değiştirilmiştir.  

 

ESKİ ŞEKİL 

 

MÜKAFAT PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. SERBEST ŞEMSİYE FON’A BAĞLI  

MÜKAFAT PORTFÖY KATILIM AKTİF SERBEST (DÖVİZ) FON’UN  

KATILMA PAYLARININ İHRACINA İLİŞKİN 

İZAHNAME 
 

 

Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. tarafından 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu'nun 52. 

ve 54. maddelerine dayanılarak, 04/04/2018 tarihinde İstanbul ili Ticaret Sicili 

Memurluğu’na 41924-5 sicil numarası altında kaydedilerek 10/04/2018 tarih ve 9555 

sayılı Türkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. 

Serbest Şemsiye Fon içtüzüğü ve bu izahname hükümlerine göre yönetilmek üzere 

oluşturulacak Mükafat Portföy Katılım Aktif Serbest (Döviz) Fon’unun katılma 

paylarının ihracına ilişkin bu izahname Sermaye Piyasası Kurulu tarafından 26/10/2018 

tarihinde onaylanmıştır.  

 

İzahnamenin onaylanması, izahnamede yer alan bilgilerin doğru olduğunun Kurulca 

tekeffülü anlamına gelmeyeceği gibi, izahnameye ilişkin bir tavsiye olarak da kabul 

edilemez.  

 

İhraç edilecek katılma paylarına ilişkin yatırım kararları izahnamenin bir bütün olarak 

değerlendirilmesi sonucu verilmelidir.  

 

Bu izahname, Kurucu Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş.’nin resmi internet sitesi 

(www.aktifportfoy.com.tr) ile Kamuyu Aydınlatma Platformu (KAP)’nda 

(www.kap.org.tr) yayımlanmıştır. İzahnamenin nerede yayımlandığı hususu 16/11/2018 

tarihinde ticaret siciline tescil ettirilmiş ve 22/11/2018 tarihinde TTSG’de ilan edilmiştir.  

 

Fon’un yatırım stratejisi doğrultusunda, fon toplam değerinin ağırlıklı kısmı Hazine ve 

Maliye Bakanlığı tarafından döviz cinsinden ihraç edilen kira sertifikaları ile yerli 

ihraççıların döviz cinsinden ihraç edilen para ve sermaye piyasası araçlarında 

değerlendirilecek olup yatırım yaptığı dönemlerde yatırımcılar kur riskine maruz 

kalabilir.  

 

Ayrıca bu izahname katılma paylarının alım satımının yapıldığı ortamlarda, şemsiye fon 

içtüzüğü ile birlikte, talep edilmesi halinde ücretsiz olarak yatırımcılara verilir. 

 

 

 

 



YENİ ŞEKİL 

 

MÜKAFAT PORTFÖY YÖNETİMİ A.Ş. SERBEST ŞEMSİYE FON’A BAĞLI  

MÜKAFAT PORTFÖY AKTİF SERBEST (DÖVİZ) FON’UN  

KATILMA PAYLARININ İHRACINA İLİŞKİN 

İZAHNAME 
 

Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. tarafından 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu'nun 52. 

ve 54. maddelerine dayanılarak, 04/04/2018 tarihinde İstanbul ili Ticaret Sicili 

Memurluğu’na 41924-5 sicil numarası altında kaydedilerek 10/04/2018 tarih ve 9555 

sayılı Türkiye Ticaret Sicili Gazetesi’nde ilan edilen Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. 

Serbest Şemsiye Fon içtüzüğü ve bu izahname hükümlerine göre yönetilmek üzere 

oluşturulacak Mükafat Portföy Katılım Aktif Serbest (Döviz) Fon’unun katılma 

paylarının ihracına ilişkin bu izahname Sermaye Piyasası Kurulu tarafından 26/10/2018 

tarihinde onaylanmıştır.  

 

Sermaye Piyasası Kurulu’nun   /  /2021  tarih ve  ……..................... sayılı yazısı ile Fon’un 

“Mükafat Portföy Aktif Serbest (Döviz) Fonu”na dönüştürülmesine izin verilmiştir.  

 

İzahnamenin onaylanması, izahnamede yer alan bilgilerin doğru olduğunun Kurulca 

tekeffülü anlamına gelmeyeceği gibi, izahnameye ilişkin bir tavsiye olarak da kabul 

edilemez.  

 

İhraç edilecek katılma paylarına ilişkin yatırım kararları izahnamenin bir bütün olarak 

değerlendirilmesi sonucu verilmelidir.  

 

Bu izahname, Kurucu Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş.’nin resmi internet sitesi 

(www.aktifportfoy.com.tr) ile Kamuyu Aydınlatma Platformu (KAP)’nda 

(www.kap.org.tr) yayımlanmıştır. İzahnamenin nerede yayımlandığı hususu 16/11/2018 

tarihinde ticaret siciline tescil ettirilmiş ve 22/11/2018 tarihinde TTSG’de ilan edilmiştir.  

 

Fon’un yatırım stratejisi doğrultusunda, fon toplam değerinin ağırlıklı kısmı Hazine ve 

Maliye Bakanlığı tarafından döviz cinsinden ihraç edilen borçlanma araçları ve kira 

sertifikaları ile yerli ihraççıların döviz cinsinden ihraç edilen para ve sermaye piyasası 

araçlarında değerlendirilecek olup yatırım yaptığı dönemlerde yatırımcılar kur riskine 

maruz kalabilir.  

 

Ayrıca bu izahname katılma paylarının alım satımının yapıldığı ortamlarda, şemsiye fon 

içtüzüğü ile birlikte, talep edilmesi halinde ücretsiz olarak yatırımcılara verilir. 
 

ESKİ ŞEKİL 
 

KISALTMALAR 

 

Bilgilendirme Dökümanları Şemsiye fon içtüzüğü ve fon izahnamesi 

BIST Borsa İstanbul A.Ş. 

Finansal Raporlama Tebliği II-14.2 sayılı Yatırım Fonlarının Finansal Raporlama 

Esaslarına İlişkin Tebliğ 

Fon Mükafat Portföy Katılım Aktif Serbest (Döviz) Fon 

Şemsiye Fon Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. Serbest Şemsiye Fon 



Kanun 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu 

KAP Kamuyu Aydınlatma Platformu 

Kurucu Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. 

Kurul Sermaye Piyasası Kurulu 

MKK Merkezi Kayıt Kuruluşu A.Ş. 

Portföy Saklayıcısı Aktif Yatırım Bankası A.Ş. 

PYŞ Tebliği III-55.1 sayılı Portföy Yönetim Şirketleri ve Bu Şirketlerin 

Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Tebliği 

Rehber Yatırım Fonlarına İlişkin Rehber 

Saklama Tebliği III-56.1 sayılı Portföy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette 

Bulunacak Kuruluşlara İlişkin Esaslar Tebliği 

Takasbank İstanbul Takas ve Saklama Bankası A.Ş. 

Tebliğ III-52.1 sayılı Yatırım Fonlarına İlişkin Esaslar Tebliği 

TEFAS Türkiye Elektronik Fon Alım Satım Platformu 

TMS/TFRS Kamu Gözetimi, Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu 

tarafından yürürlüğe konulmuş olan Türkiye Muhasebe 

Standartları/Türkiye Finansal Raporlama Standartları ile 

bunlara ilişkin ek ve yorumlar 

Danışman veya Danışma 

Kurulu 

İslami Standartlar ve Finans Prensipleri kapsamında; katılım 

fon portföyüne alınabilecek varlık ve işlem türü hakkında 

icazet veren merci 

Yönetici Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. 

 

YENİ ŞEKİL 
 

KISALTMALAR 

 

Bilgilendirme Dökümanları Şemsiye fon içtüzüğü, fon izahnamesi  

BIST Borsa İstanbul A.Ş. 

Finansal Raporlama Tebliği II-14.2 sayılı Yatırım Fonlarının Finansal Raporlama 

Esaslarına İlişkin Tebliğ 

Fon Mükafat Portföy Aktif Serbest (Döviz) Fon 

Şemsiye Fon Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. Serbest Şemsiye Fon 

Kanun 6362 sayılı Sermaye Piyasası Kanunu 

KAP Kamuyu Aydınlatma Platformu 

Kurucu Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. 

Kurul Sermaye Piyasası Kurulu 

MKK Merkezi Kayıt Kuruluşu A.Ş. 

Portföy Saklayıcısı Aktif Yatırım Bankası A.Ş. 

PYŞ Tebliği III-55.1 sayılı Portföy Yönetim Şirketleri ve Bu Şirketlerin 

Faaliyetlerine İlişkin Esaslar Tebliği 

Rehber Yatırım Fonlarına İlişkin Rehber 

Saklama Tebliği III-56.1 sayılı Portföy Saklama Hizmetine ve Bu Hizmette 

Bulunacak Kuruluşlara İlişkin Esaslar Tebliği 

Takasbank İstanbul Takas ve Saklama Bankası A.Ş. 

Tebliğ III-52.1 sayılı Yatırım Fonlarına İlişkin Esaslar Tebliği 

TMS/TFRS Kamu Gözetimi, Muhasebe ve Denetim Standartları Kurumu 

tarafından yürürlüğe konulmuş olan Türkiye Muhasebe 



Standartları/Türkiye Finansal Raporlama Standartları ile 

bunlara ilişkin ek ve yorumlar 

Yönetici Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. 

 

ESKİ ŞEKİL 

 

I. FON HAKKINDA GENEL BİLGİLER  

 

Fon, Kanun hükümleri uyarınca tasarruf sahiplerinden fon katılma payı karşılığında 

toplanan nakitle, tasarruf sahipleri hesabına, inançlı mülkiyet esaslarına göre işbu izahnamenin II.  

bölümünde belirlenen ve uluslararası kabul görmüş faizsiz finans ilkelerine uygun varlık ve 

haklardan oluşan portföyü işletmek amacıyla kurulan, katılma payları Şemsiye Fon’a bağlı olarak 

ihraç edilen ve tüzel kişiliği bulunmayan mal varlığıdır. 

  

Uluslararası kabul görmüş faizsiz finans ilkelerine uygunluğunun belirlenmesinde, faizsiz 

finansman ve yatırım ürünleri alanında bağımsız bir danışman kararı aranacak ve bu karar 

bağlayıcı olacaktır. Danışmana ilişkin bilgi, çalışma ilkeleri ve buna ilişkin diğer bilgiler 

izahnamenin ekinde yer almakta ve Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. internet sitesinde ilan 

edilmektedir. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

I. FON HAKKINDA GENEL BİLGİLER  

 

 Fon, Kanun hükümleri uyarınca tasarruf sahiplerinden fon katılma payı karşılığında toplanan 

nakitle, tasarruf sahipleri hesabına, inançlı mülkiyet esaslarına göre işbu izahnamenin II. 

bölümünde belirlenen varlık ve haklardan oluşan portföyü işletmek amacıyla kurulan, katılma 

payları Şemsiye Fon’a bağlı olarak ihraç edilen ve tüzel kişiliği bulunmayan mal varlığıdır. 

 

ESKİ ŞEKİL 

 

1.1. Fona İlişkin Genel Bilgiler 

 

Fon’un  

Unvanı: Mükafat Portföy Katılım Aktif Serbest (Döviz) Fon 

Adı: Katılım Aktif Serbest (Döviz) Fon 

Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun 

Unvanı: 

Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. Serbest Şemsiye 

Fon 

Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun Türü: Serbest Şemsiye Fon 

Süresi: Süresiz 

 

YENİ ŞEKİL 

 

 

1.1. Fona İlişkin Genel Bilgiler 

 

Fon’un  

Unvanı: Mükafat Portföy Aktif Serbest (Döviz) Fon 

Adı: Aktif Serbest (Döviz) Fon 



Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun 

Unvanı: 

Mükafat Portföy Yönetimi A.Ş. Serbest Şemsiye 

Fon 

Bağlı Olduğu Şemsiye Fonun Türü: Serbest Şemsiye Fon 

Süresi: Süresiz 

 

ESKİ ŞEKİL 

 

2.3. Fon’un ana yatırım stratejisi yurtdışında ve Türkiye’de yabancı para cinsinden 

ihraç edilen her türlü faizsiz sermaye piyasası aracına yatırım yaparak yatırımcılara Amerikan 

Doları bazında getiri sağlamaktır. Fon toplam değerinin en az %80’i Hazine ve Maliye 

Bakanlığı tarafından döviz cinsinden ihraç edilen kira sertifikaları ile yerli ihraççıların döviz 

cinsinden ihraç edilen para ve sermaye piyasası araçlarında değerlendirilir. Fon toplam 

değerinin en fazla %20’sini aşmayacak şekilde TL cinsinden para ve sermaye piyasası 

araçlarına yatırım yapılabilir. 

 

Fon ilgili Tebliğ’in nitelikli yatırımcılara satışına ilişkin hükümleri çerçevesinde 

nitelikli yatırımcılara satılacak serbest fon statüsündedir.  

 

Fonun yönetiminde, USD para birimi cinsinden yatırım araçları tercih edilecek olup, 

orta ve uzun vadede USD bazında yüksek ve istikrarlı hedef getiri sağlamak üzere tüm 

piyasalardaki fırsatlardan faydalanmayı hedefleyen bir yönetim stratejisi izlenecektir. 

  

Ayrıca, fonun uluslararası kabul görmüş faizsiz finans ilkelerine uygunluğunun 

belirlenmesinde, faizsiz finansman ve yatırım ürünleri alanında bu izahnamenin ekinde 

bilgilerine yer verilen bağımsız bir danışman kararı aranacak ve bu karar bağlayıcı olacaktır. 

 

Fon portföyüne, Danışma Kurulu onayı alınarak riskten korunma, nakit ihtiyacının 

karşılanması veya yatırım amacıyla faiz içermeyen altın, diğer kıymetli madenler ve dövize 

dayalı spot ve ileri valörlü alış/satışlar işlemleri dahil edilebilir. 

 

Fon portföyüne, borsadan veya borsa dışından spekülatif amaçlı olmayan, ileri valörlü 

kira sertifikası işlemleri ve ileri valörlü kıymetli maden işlemleri dahil edilebilir. 

 

Fon ters repo, faize dayalı vadeli işlem, opsiyon, varant, swap işlemlerini ve buna benzer 

faiz getirisi olan işlemleri yapamaz. Fon portföyüne faiz getirisi olan kamu veya özel sektör 

borçlanma araçları alınmaz. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

2.3. Fon’un ana yatırım stratejisi yurt dışında ve Türkiye’de yabancı para cinsinden 

ihraç edilen sermaye piyasası araçlarına yatırım yaparak yatırımcılara Amerikan Doları 

bazında getiri sağlamaktır. Fon toplam değerinin en az %80’i Hazine ve Maliye Bakanlığı 

tarafından döviz cinsinden ihraç edilen borçlanma araçları ve kira sertifikaları ile yerli 

ihraççıların döviz cinsinden ihraç edilen para ve sermaye piyasası araçlarında değerlendirilir. 

Fon’un kalan kısmı ile TL cinsinden para ve sermaye piyasası araçlarına yatırım yapılabilir. 

 

Fon ilgili Tebliğ’in nitelikli yatırımcılara satışına ilişkin hükümleri çerçevesinde 

nitelikli yatırımcılara satılacak serbest fon statüsündedir.  

 

Fonun yönetiminde, USD para birimi cinsinden yatırım araçları tercih edilecek olup, 

orta ve uzun vadede USD bazında yüksek ve istikrarlı hedef getiri sağlamak üzere tüm 



piyasalardaki fırsatlardan faydalanmayı hedefleyen bir yönetim stratejisi izlenecektir. 

  

Fon portföyüne, riskten korunma, nakit ihtiyacının karşılanması veya yatırım amacıyla 

altın, diğer kıymetli madenler ve dövize dayalı spot, vadeli ve ileri valörlü alış/satış işlemleri 

dahil edilebilir. 

 

Fon portföyüne, borsadan veya borsa dışından spekülatif amaçlı olmayan, ileri valörlü 

borçlanma araçları ve kira sertifikası işlemleri ve ileri valörlü kıymetli maden işlemleri dahil 

edilebilir. 

 

Fon borsada ve/veya borsa dışı ters repo, vadeli işlem, opsiyon, varant, forward 

sözleşmeleri, swap işlemleri yapabilir.  

 

ESKİ ŞEKİL 

 

2.5.  Portföye borsa dışından vaad sözleşmesi dahil edilebilir. Borsa dışı sözleşmeler 

fonun yatırım stratejisine uygun olarak fon portföyüne dahil edilir. Sözleşmelerin karşı 

taraflarının yatırım yapılabilir derecelendirme notuna sahip olması, herhangi bir ilişkiden 

etkilenmeyecek şekilde objektif koşullarda yapılması ve adil bir fiyat içermesi ve fonun fiyat 

açıklama dönemlerinde gerçeğe uygun değeri üzerinden nakde dönüştürülebilir olması 

zorunludur.  

 

Ayrıca, borsa dışı vaad sözleşmelerinin karşı tarafının denetime ve gözetime tabi 

finansal bir kurum (banka, aracı kurum v.b.) olması ve fonun fiyat açıklama dönemlerinde 

“güvenir” ve “doğrulanabilir” bir yöntem ile değerlenmesi zorunludur. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

2.5.  Portföye riskten korunma ve/veya yatırım amacıyla dayanak varlığı ortaklık 

payı, faize dayalı menkul kıymetler, finansal endeksler, yatırım fonu, faiz, döviz/kur ve 

emtia olantürev araçlar (vadeli işlem, forward, opsiyon ve swap sözleşmeleri), varant, 

sertifika, ileri valörlü tahvil/bono/kira sertifikası ve kıymetli maden işlemleri dahil edilebilir. 

 

ESKİ ŞEKİL 

 

2.6. Faizsiz finans ilke ve prensiplerini sağlamak kaydıyla fon hesabına kredi alınabilir.  

 

YENİ ŞEKİL 

 

2.6.  Portföye borsa dışından vaad sözleşmesi, repo/ters repo sözleşmeleri ve dayanak 

varlığı ortaklık payı, faize dayalı menkul kıymetler, finansal endeksler, yatırım fonu, faiz, 

döviz/kur ve emtia olan türev araçlar (forward, swap ve opsiyon sözleşmeleri),  dahil 

edilebilir. Borsa dışı sözleşmeler fonun yatırım stratejisine uygun olarak fon portföyüne dahil 

edilir. Sözleşmelerin karşı taraflarının yatırım yapılabilir derecelendirme notuna sahip olması, 

herhangi bir ilişkiden etkilenmeyecek şekilde objektif koşullarda yapılması ve adil bir fiyat 

içermesi ve fonun fiyat açıklama dönemlerinde gerçeğe uygun değeri üzerinden nakde 

dönüştürülebilir olması zorunludur.  

Ayrıca, borsa dışı varlık ve işlemlerin karşı tarafının denetime ve gözetime tabi 

finansal bir kurum (banka, aracı kurum v.b.) olması ve fonun fiyat açıklama dönemlerinde 

“güvenir” ve “doğrulanabilir” bir yöntem ile değerlenmesi zorunludur.  

 



ESKİ ŞEKİL 

 

2.7. Portföye dahil edilen yabancı yatırım araçlarını tanıtıcı genel bilgiler: 

 

Yurtdışında ihraç edilen kira sertifikalarının, tabi olduğu otorite tarafından 

yetkilendirilmiş bir saklayıcı kuruluş nezdinde saklanması, fiyatının veri dağıtım kanalları 

vasıtasıyla ilan edilmesi ve fonun fiyat açıklama dönemlerinde Finansal Raporlama Tebliğ 

düzenlemeleri çerçevesinde gerçeğe uygun değeri üzerinden nakde dönüştürülebilecek 

nitelikte likiditasyona sahip olması şartlarıyla, yurtdışında borsa dışından fon portföyüne dahil 

edilmesi mümkündür. 

 

Fon portföyüne sadece fon kullanıcısı veya ihraççısı derecelendirmeye tabi tutulmuş 

yurtdışında ihraç edilen kira sertifikaları alınabilir, ilgili dereceyi belirleyen belgeler yönetici 

nezdinde bulundurulur. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

2.7. Fon hesabına kredi alınabilir.  

 

ESKİ ŞEKİL 

 

2.8. Fonun faizsiz finans ilke ve prensiplerine uyumu esastır. Fon portföy yönetimine 

ilişkin portföy yönetim stratejisinde, fon portföyüne dahil edilecek varlık ve işlemlerin 

seçiminde faizsiz finans ilke ve prensiplerine uyumluluğunun ne şekilde sağlanacağı ve 

izleneceğine ilişkin esasları aşağıdaki gibidir: 

 

a) Şemsiye fon içtüzüğü ve fon izahnamesinde yer alan fonun portföy yönetim stratejisi, 

fon portföyüne dahil edilen varlık ve işlemlerle ilgili maddelerde fonun faize dayalı ve faizsiz 

finans ilke ve prensiplerine uyumlu olmayan araçlara yatırım yapamayacağı ifade edilmektedir. 

Ayrıca fonun tanıtım, reklam ve ilanları ile internet süresi dahil sair dokümantasyonunda da bu 

unsurlar dikkate alınacaktır. 

 

b) Fonun faizsiz finans ilke ve prensiplerine uyumluluğunu izleyen portföy yöneticisi 

ve iç kontrol birimidir. Fonun uyumluluğu yılda bir kez Kurucunun teftiş birimi tarafından 

denetlenir. Gerektiği durumlarda Kurucu dışarıdan danışmanlık alabilir. 

 

c) Portföye alınacak varlıkların faizsiz finans ilke ve prensiplerine uyumu gözetilir. 

Bunun için fon portföyünde yer alacak yatırım araçlarının faizsiz finans ilke ve prensiplerine 

uyumunda ihraçcının yetkin bir danışmandan aldığı onay aranır. Fonun yukarıdaki esaslara 

uyumundan Kurucu sorumludur. Uyum kurallarında veya uygulamada değişiklikler olması 

durumunda KAP’da ilan edilir. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

2.8. Portföye dahil edilen yabancı yatırım araçlarını tanıtıcı genel bilgiler: 

 

Yurtdışında ihraç edilen borçlanma araçları ve kira sertifikalarının, tabi olduğu otorite 

tarafından yetkilendirilmiş bir saklayıcı kuruluş nezdinde saklanması, fiyatının veri dağıtım 

kanalları vasıtasıyla ilan edilmesi ve fonun fiyat açıklama dönemlerinde Finansal Raporlama 

Tebliğ düzenlemeleri çerçevesinde gerçeğe uygun değeri üzerinden nakde dönüştürülebilecek 



nitelikte likiditasyona sahip olması şartlarıyla, yurtdışında borsa dışından fon portföyüne dahil 

edilmesi mümkündür. 

 

Fon portföyüne sadece fon kullanıcısı veya ihraççısı derecelendirmeye tabi tutulmuş 

yurtdışında ihraç edilen borçlanma araçları ve kira sertifikaları alınabilir, ilgili dereceyi 

belirleyen belgeler yönetici nezdinde bulundurulur. 

 

Portföye borsadan yabancı ortaklık payları ve yabancı borsa yatırım fonu da dahil 

edilebilir. 

 

ESKİ ŞEKİL  

 

2.9. Fon portföyüne yapılandırılmış yatırım araçları dahil edilebilecek olup, 

yapılandırılmış yatırım araçlarının; Fon’un yatırım stratejisine ve risk yapısına uygun olması, 

borsada işlem görmesi, ihraççısının veya varsa yatırım aracının, Fon Tebliği’nin 32. 

Maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olması, derecelendirme notunu içeren 

belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulması ve tabi olduğu otorite tarafından yetkilendirilmiş 

bir saklayıcı kuruluş nezdinde saklanması gereklidir. Yurt dışında ihraç edilmiş olması 

durumunda, ihraç belgesinin Kurulca onaylanmış olması, fiyatının veri dağıtım kanalları 

vasıtasıyla ilan edilmesi, fonun fiyat açıklama dönemlerinde Finansal Raporlama Tebliği 

düzenlemeleri çerçevesinde gerçeğe uygun değeri üzerinden nakde dönüştürülebilir nitelikte 

likiditeye sahip olması zorunludur. 

 

Yapılandırılmış yatırım araçlarının dayanak varlıkları, faizsiz finans ilke ve 

prensiplerine uygun olmak kaydı ile kira sertifikaları, kıymetli madenler ve finansal 

endekslerden oluşabilmekte olup, söz konusu dayanak varlıkların getirisi ile birlikte diğer 

araçların kombinasyonundan oluşan yapılandırılmış araçları da portföye dahil edilebilecektir. 

 

Türkiye’de ihraç edilmiş yapılandırılmış yatırım araçlarına ilişkin olarak, Sermaye 

Piyasası Kurulu düzenlemeleri çerçevesinde ihraç edilen sermaye piyasası araçlarından, 

yatırımcı tarafından ödenen bedelin tamamının geri ödeneceği taahhüdünü içeren veya bu 

yönde bir taahhüt içermeyen özellikteki faizsiz sermaye piyasası araçları fon portföyüne dahil 

edilebilir. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

2.9. Fon portföyüne yapılandırılmış yatırım araçları dahil edilebilecek olup, 

yapılandırılmış yatırım araçlarının; Fon’un yatırım stratejisine ve risk yapısına uygun olması, 

borsada işlem görmesi, ihraççısının veya varsa yatırım aracının, Fon Tebliği’nin 32. 

Maddesinde belirtilen derecelendirme notuna sahip olması, derecelendirme notunu içeren 

belgelerin Kurucu nezdinde bulundurulması ve tabi olduğu otorite tarafından yetkilendirilmiş 

bir saklayıcı kuruluş nezdinde saklanması gereklidir. Yurt dışında ihraç edilmiş olması 

durumunda, ihraç belgesinin Kurulca onaylanmış olması, fiyatının veri dağıtım kanalları 

vasıtasıyla ilan edilmesi, fonun fiyat açıklama dönemlerinde Finansal Raporlama Tebliği 

düzenlemeleri çerçevesinde gerçeğe uygun değeri üzerinden nakde dönüştürülebilir nitelikte 

likiditeye sahip olması zorunludur. 

 

Yapılandırılmış yatırım araçlarının dayanak varlıkları, kamu ve özel sektör 

borçlanma araçları, kira sertifikaları, ortaklık payları, yatırım fonu katılma payları, faiz, 

döviz, altın ve diğer kıymetli madenler, ortaklık pay endeksleri, finansal endeksler 

olabilmektedir. Yapılandırılmış yatırım aracının getirisi temelde; ihraç edilecek bir 



borçlanma aracının getirisinden ve yatırım yapılan dayanak varlığın fiyat değişimine 

bağlı olarak içinde barındırdığı türev araca/araçlara göre oluşacak bir getiriden 

oluşmaktadır. 

 

Türkiye’de ihraç edilmiş yapılandırılmış yatırım araçlarına ilişkin olarak, Sermaye 

Piyasası Kurulu düzenlemeleri çerçevesinde ihraç edilen sermaye piyasası araçlarından, 

yatırımcı tarafından ödenen bedelin tamamının geri ödeneceği taahhüdünü içeren veya bu 

yönde bir taahhüt içermeyen özellikteki sermaye piyasası araçları fon portföyüne dahil 

edilebilir. 

 

Fon portföyüne, saklı türev araç niteliği taşıyan yapılandırılmış yatırım araçları 

dahil edilemez. 

 

ESKİ ŞEKİL 

 

3.1. Fonun maruz kalabileceği riskler şunlardır: 

 

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile ortaklık paylarının, diğer menkul kıymetlerin, döviz ve 

dövize dayalı finansal araçlara ilişkin taşınan pozisyonların değerinde, ortaklık payı 

fiyatları ve döviz kurlarındaki dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski 

ifade edilmektedir. Söz konusu risklerin detaylarına aşağıda yer verilmektedir:  

 

a- Kar Payı Oranı Riski: Fon portföyüne kardan pay almaya (kira sertifikası, katılma 

hesabı vb.) dahil edilmesi halinde, söz konusu varlıkların değerinde piyasalarda 

yaşanabilecek getiri oranları değişimleri nedeniyle oluşan riski ifade eder.  

 

b- Kur Riski: Fon portföyüne yabancı para cinsinden varlıkların dahil edilmesi halinde, 

döviz kurlarında meydana gelebilecek değişiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacağı 

zarar olasılığını ifade etmektedir. 

 

c- Ortaklık Payı Fiyat Riski: Fon portföyüne ortaklık payı dahil edilmesi halinde, Fon 

portföyünde bulunan ortaklık paylarının fiyatlarında meydana gelebilecek değişiklikler 

nedeniyle portföyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir.  

 

ç- Kıymetli Maden Fiyat Riski: Kıymetli madenlerin fiyatlarında meydana 

gelebilecek değişiklikler nedeniyle portföyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade 

etmektedir. 

 

 2) Karşı Taraf Riski: Karşı tarafın sözleşmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerine 

getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas işlemlerinde ortaya çıkan 

aksaklıklar sonucunda ödemenin yapılamaması riskini ifade etmektedir.  

 

 3) Likidite Riski: Fon portföyünde bulunan finansal varlıkların istenildiği anda piyasa 

fiyatından nakde dönüştürülememesi halinde ortaya çıkan zarar olasılığıdır. 

 

 4) Kaldıraç Yaratan İşlem Riski: Fon portföyüne sertifika dahil edilmesi, ileri valörlü 

kira sertifikası, altın alım işlemlerinde ve diğer herhangi bir yöntemle kaldıraç oluşturan 

benzeri işlemlerde bulunulması halinde, başlangıç yatırımı ile başlangıç yatırımının üzerinde 

pozisyon alınması sebebi ile fonun başlangıç yatırımından daha yüksek zarar kaydedebilme 

olasılığı kaldıraç riskini ifade eder. 

 



 5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel süreçlerindeki aksamalar 

sonucunda zarar oluşması olasılığını ifade eder. Operasyonel riskin kaynakları arasında 

kullanılan sistemlerin yetersizliği, başarısız yönetim, personelin hatalı ya da hileli işlemleri gibi 

kurum içi etkenlerin yanı sıra doğal afetler, rekabet koşulları, politik rejim değişikliği gibi 

kurum dışı etkenler de olabilir. 

 

 6) Yoğunlaşma Riski: Belli bir varlığa ve/veya vadeye yoğun yatırım yapılması 

sonucu fonun bu varlığın ve vadenin içerdiği risklere maruz kalmasıdır. 

  

 7) Korelasyon Riski: Farklı finansal varlıkların piyasa koşulları altında belirli bir 

zaman dilimi içerisinde aynı anda değer kazanması ya da kaybetmesine paralel olarak, en az 

iki farklı finansal varlığın birbirleri ile olan pozitif veya negatif yönlü ilişkileri nedeniyle 

doğabilecek zarar ihtimalini ifade eder. 

 

 8) Yasal Risk: Fonun katılma paylarının satıldığı dönemden sonra mevzuatta ve 

düzenleyici otoritelerin düzenlemelerinde meydana gelebilecek değişiklerden olumsuz 

etkilenmesi riskidir. 

 

            9) İhraççı Riski: Fon portföyüne alınan varlıkların ihraççısının yükümlülüklerini 

kısmen veya tamamen zamanında yerine getirememesi nedeniyle doğabilecek zarar ihtimalini 

ifade eder. 

 

10) Yapılandırılmış Yatırım Araçları Riski: Fon portföyünde, yapılandırılmış 

yatırım araçları dayanak varlığın fiyatındaki değişime bağlı olarak, yabancı para cinsinden 

fiyatlanan söz konusu varlıklarda kur riski ve getiri haddi değişimine duyarlı dayanak varlığı 

olan ürünlere bağlı olarak piyasa riski bulunmaktadır. Yabancı para cinsinden fiyatlanan 

ürünlerde kur dalgalanmaları fonun piyasa riskini artırabilir. Söz konusu varlıkların kaldıraç 

oluşturan işlem riski bulunabileceği gibi, fonun piyasa riski değerleri üzerinde arttırıcı veya 

düşürücü yönde etkisi olabilir. Ayrıca, borsada işlem görmeyen söz konusu varlıklarda karşı 

tarafın sözleşmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerine getirmek istememesi ve/veya yerine 

getirememesi veya takas işlemlerinden ortaya çıkan aksaklıklar sonucundan fon portföyünde 

karşı taraf riski bulunmaktadır. 

 

11) Risk tanımlamaları Kurul düzenlemeleri ve piyasa gelişmeleri takip edilerek düzenli 

olarak gözden geçirilir ve önemli gelişmelere paralel olarak güncellenir. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

3.1. Fonun maruz kalabileceği riskler şunlardır: 

 

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile ortaklık paylarının, diğer menkul kıymetlerin, 

borçlanma araçlarının, döviz ve dövize dayalı finansal araçlara ilişkin taşınan 

pozisyonların değerinde, ortaklık payı fiyatları, faiz oranları ve döviz kurlarındaki 

dalgalanmalar nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. Söz 

konusu risklerin detaylarına aşağıda yer verilmektedir:  

 

a- Kar Payı Oranı Riski: Fon portföyüne kardan pay almaya (kira sertifikası, katılma 

hesabı vb.) dahil edilmesi halinde, söz konusu varlıkların değerinde piyasalarda 

yaşanabilecek getiri oranları değişimleri nedeniyle oluşan riski ifade eder.  

 



b- Kur Riski: Fon portföyüne yabancı para cinsinden varlıkların dahil edilmesi halinde, 

döviz kurlarında meydana gelebilecek değişiklikler nedeniyle Fon’un maruz kalacağı 

zarar olasılığını ifade etmektedir. 

 

c- Ortaklık Payı Fiyat Riski: Fon portföyüne ortaklık payı dahil edilmesi halinde, Fon 

portföyünde bulunan ortaklık paylarının fiyatlarında meydana gelebilecek değişiklikler 

nedeniyle portföyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade etmektedir.  

 

ç- Kıymetli Maden Fiyat Riski: Kıymetli madenlerin fiyatlarında meydana 

gelebilecek değişiklikler nedeniyle portföyün maruz kalacağı zarar olasılığını ifade 

etmektedir. 

 

 2) Karşı Taraf Riski: Karşı tarafın sözleşmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerine 

getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas işlemlerinde ortaya çıkan 

aksaklıklar sonucunda ödemenin yapılamaması riskini ifade etmektedir.  

 

 3) Likidite Riski: Fon portföyünde bulunan finansal varlıkların istenildiği anda piyasa 

fiyatından nakde dönüştürülememesi halinde ortaya çıkan zarar olasılığıdır. 

 

 4) Kaldıraç Yaratan İşlem Riski: Fon portföyüne sertifika dahil edilmesi, ileri valörlü 

kira sertifikası, türev araç(vadeli işlem, forward, swap ve opsiyon sözleşmeleri), varant, 

sertifika, ileri valörlü tahvil/bono ve altın alım işlemlerinde ve diğer herhangi bir yöntemle 

kaldıraç oluşturan benzeri işlemlerde bulunulması halinde, başlangıç yatırımı ile başlangıç 

yatırımının üzerinde pozisyon alınması sebebi ile fonun başlangıç yatırımından daha yüksek 

zarar kaydedebilme olasılığı kaldıraç riskini ifade eder. 

 

 5) Operasyonel Risk: Operasyonel risk, fonun operasyonel süreçlerindeki aksamalar 

sonucunda zarar oluşması olasılığını ifade eder. Operasyonel riskin kaynakları arasında 

kullanılan sistemlerin yetersizliği, başarısız yönetim, personelin hatalı ya da hileli işlemleri gibi 

kurum içi etkenlerin yanı sıra doğal afetler, rekabet koşulları, politik rejim değişikliği gibi 

kurum dışı etkenler de olabilir. 

 

 6) Yoğunlaşma Riski: Belli bir varlığa ve/veya vadeye yoğun yatırım yapılması 

sonucu fonun bu varlığın ve vadenin içerdiği risklere maruz kalmasıdır. 

  

 7) Korelasyon Riski: Farklı finansal varlıkların piyasa koşulları altında belirli bir 

zaman dilimi içerisinde aynı anda değer kazanması ya da kaybetmesine paralel olarak, en az 

iki farklı finansal varlığın birbirleri ile olan pozitif veya negatif yönlü ilişkileri nedeniyle 

doğabilecek zarar ihtimalini ifade eder. 

 

 8) Yasal Risk: Fonun katılma paylarının satıldığı dönemden sonra mevzuatta ve 

düzenleyici otoritelerin düzenlemelerinde meydana gelebilecek değişiklerden olumsuz 

etkilenmesi riskidir. 

 

            9) İhraççı Riski: Fon portföyüne alınan varlıkların ihraççısının yükümlülüklerini 

kısmen veya tamamen zamanında yerine getirememesi nedeniyle doğabilecek zarar ihtimalini 

ifade eder. 

 

10) Yapılandırılmış Yatırım Araçları Riski: Fon portföyünde, yapılandırılmış 

yatırım araçları dayanak varlığın fiyatındaki değişime bağlı olarak, yabancı para cinsinden 

fiyatlanan söz konusu varlıklarda kur riski ve getiri haddi değişimine duyarlı dayanak varlığı 



olan ürünlere bağlı olarak piyasa riski bulunmaktadır. Yabancı para cinsinden fiyatlanan 

ürünlerde kur dalgalanmaları fonun piyasa riskini artırabilir. Söz konusu varlıkların kaldıraç 

oluşturan işlem riski bulunabileceği gibi, fonun piyasa riski değerleri üzerinde arttırıcı veya 

düşürücü yönde etkisi olabilir. Ayrıca, borsada işlem görmeyen söz konusu varlıklarda karşı 

tarafın sözleşmeden kaynaklanan yükümlülüklerini yerine getirmek istememesi ve/veya yerine 

getirememesi veya takas işlemlerinden ortaya çıkan aksaklıklar sonucundan fon portföyünde 

karşı taraf riski bulunmaktadır. 

 

11) Risk tanımlamaları Kurul düzenlemeleri ve piyasa gelişmeleri takip edilerek düzenli 

olarak gözden geçirilir ve önemli gelişmelere paralel olarak güncellenir. 

 

ESKİ ŞEKİL 

 

3.3. Kaldıraç Yaratan İşlemler 

 

Fon portföyüne kaldıraç oluşturan işlemlerden; faizsiz finans ilke ve prensiplerine 

uygun olmak kaydı ile ileri valörlü kira sertifikaları ve ileri valörlü kıymetli maden işlemleri 

dahil edilebilir. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

3.3. Kaldıraç Yaratan İşlemler 

 

Fon portföyüne kaldıraç oluşturan işlemlerden; türev araç (vadeli işlem, forward, 

swap ve opsiyon sözleşmeleri), varant, sertifika, ileri valörlü tahvil/bono/kira sertifikaları 

ve ileri valörlü kıymetli maden işlemleri dahil edilebilir. 

 

ESKİ ŞEKİL 

 

5.5. Fon portföyündeki varlıkların değerlemesine ilişkin olarak, Finansal Raporlama 

Tebliği uyarınca TMS/TFRS dikkate alınarak  Kurucu yönetim kurulu kararı ile belirlenen 

genel değerleme esasları aşağıdaki gibidir: 

 

T.C. Merkez Bankasının (TCMB) ilan ettiği para birimleri üzerinden ihraç edilmiş 

yabancı para ve sermaye piyasası araçları, TCMB tarafından ilgili yabancı para birimi için 

belirlenen döviz alış kuru ile değerlenir. TCMB tarafından ilan edilmeyen kur bilgileri için 

anlaşmalı veri dağıtım kanallarının ilgili sayfalarından alınan döviz alış fiyatları kullanılır. 

 

Borsa dışı ileri valörlü işlemlerin değerlemesinde, işlemin aracısı tarafından hesaplanan 

güncel fiyat kotasyonu kullanılır. Karşı taraftan fiyat kotasyonu alınamadığı durumlarda borsa 

dışı işlemler için değerleme, ileri valörlü kira sertifikalarında, Borsada aynı valörde işlem geçti 

ise borsa fiyatı, Borsada işlem geçmedi ise son işlem tarihindeki borsa fiyatı; İleri valörlü 

kıymetli madenlerde, Borsada aynı valörde işlem geçti ise borsa fiyatı, Borsada işlem geçmedi 

ise son işlem tarihindeki borsa fiyatı üzerinden yapılır. 

 

 Yurtdışı borsalardan alınan yabancı ortaklık payları ve yabancı borsa yatırım fonu 

değerlemesinde, anlaşmalı veri dağıtım kanallarından alınan 17:30 son işlem fiyatları 

kullanılacaktır. Değerleme günü borsada işlem geçmemesi halinde son işlem tarihindeki borsa 

kapanış fiyatı kullanılacaktır. 

 



 Borsa dışı, Türk Lirası cinsinden kira sertifikalarının değerlemesinde, işlemin aracısı 

tarafından hesaplanan güncel fiyat kotasyonu kullanılır. Karşı taraftan fiyat kotasyonu 

alınamadığı durumlarda değerlemede kullanılacak kirli fiyat, bir önceki günün kirli fiyatının 

ertesi iş gününe iç verimle ilerletilmesiyle bulunur. 

 

 Döviz cinsinden Hazine kira sertifikaları ve yabancı kira sertifikalarının (SUKUK) 

değerlemesinde anlaşmalı veri dağıtım kanallarından alınan 17:30 son işlem fiyatları 

kullanılacaktır. Değerleme günü borsada işlem geçmemesi halinde ise değerlemede 

kullanılacak kirli fiyat, bir önceki günün kirli fiyatının ertesi iş gününe iç verimle 

ilerletilmesiyle bulunur. 

 

Vaad sözleşmeleri piyasa fiyatını en doğru yansıtacak şekilde güvenilir ve 

doğrulanabilir bir yöntemle değerlenir. Bu kapsamda; borsa dışı satım vaadiyle alım, alım 

vaadiyle satım sözleşmeleri Finansal Raporlama Tebliği’nde yer alan değerleme esaslarına 

uygun olarak alım vaadiyle portföye dahil edilir. Değerleme günü borsada aynı vadede işlem 

geçmemesi halinde ise değerlemede kullanılacak fiyat, bir önceki günün fiyatının ertesi iş 

gününe iç verimle ilerletilmesiyle bulunur. 

Yapılandırılmış Yatırım Araçları değerlemesinde, borsada ilan edilen kapanış fiyatının 

kullanılması esastır. Ancak kıymetin borsada işlem görmemesi veya değerleme tarihi itibariyle 

kapanış fiyatının olmaması durumunda piyasa şartlarını yansıtacak içsel değerleme (iç verim 

hesaplanabiliyorsa en son değerleme fiyatının ertesi iş gününe iç verimle ilerletilmesiyle 

bulunacak, iç verim hesaplanamıyorsa en son değerleme fiyatı) veya ihraççı kuruluş tarafından 

sağlanacak değerleme fiyatı kullanılır. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

5.5. Fon portföyündeki varlıkların değerlemesine ilişkin olarak, Finansal Raporlama 

Tebliği uyarınca TMS/TFRS dikkate alınarak  Kurucu yönetim kurulu kararı ile belirlenen 

genel değerleme esasları aşağıdaki gibidir: 

 

T.C. Merkez Bankasının (TCMB) ilan ettiği para birimleri üzerinden ihraç edilmiş 

yabancı para ve sermaye piyasası araçları, TCMB tarafından ilgili yabancı para birimi için 

belirlenen döviz alış kuru ile değerlenir. TCMB tarafından ilan edilmeyen kur bilgileri için 

anlaşmalı veri dağıtım kanallarının ilgili sayfalarından alınan döviz alış fiyatları kullanılır. 

 

 Yurtdışı borsalardan alınan yabancı ortaklık payları ve yabancı borsa yatırım fonu 

değerlemesinde, anlaşmalı veri dağıtım kanallarından alınan 17:30 son işlem fiyatları 

kullanılacaktır. Değerleme günü borsada işlem geçmemesi halinde son işlem tarihindeki borsa 

kapanış fiyatı kullanılacaktır. 

 

 Borsa dışı, Türk Lirası cinsinden borçlanma aracı/kira sertifikalarının değerlemesinde, 

işlemin aracısı tarafından hesaplanan güncel fiyat kotasyonu kullanılır. Karşı taraftan fiyat 

kotasyonu alınamadığı durumlarda değerlemede kullanılacak kirli fiyat, bir önceki günün kirli 

fiyatının ertesi iş gününe iç verimle ilerletilmesiyle bulunur. 

 

 Döviz cinsinden Hazine borçlanma aracı/kira sertifikaları ve yabancı borçlanma 

aracı/kira sertifikalarının (SUKUK) değerlemesinde anlaşmalı veri dağıtım kanallarından 

alınan 17:30 son işlem fiyatları kullanılacaktır. Değerleme günü borsada işlem geçmemesi 

halinde ise değerlemede kullanılacak kirli fiyat, bir önceki günün kirli fiyatının ertesi iş gününe 

iç verimle ilerletilmesiyle bulunur. 



 

Vaad sözleşmeleri piyasa fiyatını en doğru yansıtacak şekilde güvenilir ve 

doğrulanabilir bir yöntemle değerlenir. Bu kapsamda; borsa dışı satım vaadiyle alım, 

alım vaadiyle satım sözleşmeleri Finansal Raporlama Tebliği’nde yer alan değerleme 

esaslarına uygun olarak alım vaadiyle portföye dahil edilir. Değerleme günü borsada aynı 

vadede işlem geçmemesi halinde ise değerlemede kullanılacak fiyat, bir önceki günün 

fiyatının ertesi iş gününe iç verimle ilerletilmesiyle bulunur. 

 

Yapılandırılmış Yatırım Araçları değerlemesinde, borsada ilan edilen kapanış fiyatının 

kullanılması esastır. Ancak kıymetin borsada işlem görmemesi veya değerleme tarihi itibariyle 

kapanış fiyatının olmaması durumunda piyasa şartlarını yansıtacak içsel değerleme (iç verim 

hesaplanabiliyorsa en son değerleme fiyatının ertesi iş gününe iç verimle ilerletilmesiyle 

bulunacak, iç verim hesaplanamıyorsa en son değerleme fiyatı) veya ihraççı kuruluş tarafından 

sağlanacak değerleme fiyatı kullanılır. 

 

İleri Valörlü Borçlanma Araçları/Kira sertifikaları ve Altın İşlemleri: İleri valörlü 

alınan varlıklar valör tarihine kadar portföye dahil edilmez. İleri valörlü satılan varlıklar 

ise valör tarihine kadar portföyde kalmaya ve değerlenmeye devam eder. İşlem tutarları 

ise valör tarihine kadar takastan alacak veya takasa borç olarak takip edilir. İleri valörlü 

varlık alım/satım sözleşmesi ayrı bir vadeli işlem sözleşmesi olarak değerlenir. İleri 

valörlü sözleşmenin değeri alış ve satış işlemlerinde aynı yöntemle hesaplanırken işlem 

alış ise pozitif (+), satış ise negatif (-) bir değer olarak portföy değeri tablosuna yansıtılır.  

 

İleri valörlü sözleşmenin konusunun borçlanma aracı olması durumunda ileri 

valörlü sözleşmenin değeri; borçlanma aracının vade sonu değerinin ve (varsa) gelecek 

kupon değerlerinin, sözleşmeye konu borçlanma aracının piyasa bileşik faizi kullanılarak 

işlemin valör tarihine iskonto edilmesi ve bu değerlerin toplanması ile bulunur. 

Hesaplamada sözleşmeye konu borçlanma aracının bileşik faizi olarak; varsa değerleme 

gününde BIST Borçlanma Araçları Piyasasında valör tarihi işlemin valör tarihi ile aynı 

olan işlemlerin ağırlıklı ortalama faiz oranı, yoksa değerleme gününde BIST Borçlanma 

Araçları Piyasasında aynı gün valörlü gerçekleşen işlemlerin ağırlıklı ortalama faiz oranı, 

yoksa borçlanma aracının en son aynı gün valörlü olarak işlem gördüğü gündeki aynı 

gün valörlü işlemlerin ağırlıklı ortalama faiz oranı, bu da yoksa borçlanma aracının ihraç 

tarihindeki bileşik faiz oranı kullanılır.  

 

 

İleri valörlü sözleşmenin konusunun kira sertifikası olması durumunda ileri 

valörlü sözleşmenin değeri; varsa değerleme gününde BİAŞ’da valör tarihi işlemin valör 

tarihi ile aynı olan işlemlerin ağırlıklı ortalama getiri oranı, yoksa değerleme gününde 

BİAŞ’da aynı gün valörlü gerçekleşen işlemlerin ağırlıklı ortalama getiri oranı, yoksa en 

son aynı gün valörlü olarak işlem gördüğü gündeki aynı gün valörlü işlemlerin ağırlıklı 

ortalama getiri oranı, bu da yoksa ihraç tarihindeki bileşik getiri oranı kullanılarak 

hesaplanır. 

 

İleri valörlü sözleşmenin konusunun altın olması durumunda değerlemede 

kullanılacak fiyat olarak varsa değerleme gününde BIST Kıymetli Madenler Piyasasında 

işlemin valör tarihi ile aynı olan işlemlerin ağırlıklı ortalama fiyatı, yoksa değerleme 

gününde BIST Kıymetli Madenler Piyasasında aynı gün valörlü gerçekleşen standart 

altın işlemlerinin ağırlıklı ortalama fiyatı, yoksa valör tarihinden işlem tarihine gidilerek 



bulunan ilk aynı gün valörlü işlemlerin ağırlıklı ortalama fiyatı, bu da ileri valörlü 

sözleşmede yer alan fiyat kullanılır.  

 

 Borsa dışı repo-ters repo sözleşmelerinde değerleme ilgili sözleşmede belirlenen 

faiz oranı iç verim oranı olarak kullanılarak yapılır. 

 

Borsa dışı türev araç sözleşmelerinin değerlemesinde güncel fiyat kullanılır. 

Portföye alım aşamasında borsa dışı forward, opsiyon ve swap sözleşmelerinde güncel 

fiyat olarak karşı taraftan alınan fiyat kotasyonu kullanılır.  

 

Alış tarihinden başlamak üzere portföydeki borsa dışı türev araç ve swap 

sözleşmelerinin değerlemesinde;  

 

Borsa dışı opsiyon sözleşmelerinde güncel fiyat olarak karşı taraftan alınan 

değerleme fiyatı kullanılır. Borsa dışı opsiyon sözleşmeleri için fonun fiyat açıklama 

dönemlerinde; değerlemede kullanılmak üzere güncel piyasa fiyatının bulunmadığı 

durumlarda ve karşı taraftan değerleme fiyatı alınamadığı durumlarda teorik fiyat 

hesaplanarak değerleme yapılır. Teorik fiyat; Black&Scholes modeli, Binomial model 

veya Monte-Carlo simülasyonu gibi genel kabul görmüş yöntemlerden, opsiyon 

sözleşmesinin yapısına ve dayanak varlığa uygun olanı kullanılarak hesaplanır. 

Hesaplama için opsiyon sözleşmesinin yapısına ve dayanak varlığa göre Bloomberg 

OVML, Bloomberg OVME sayfaları ya da uygun görülebilecek diğer hesaplama 

araçları/yazılımları kullanılacaktır. Bu yöntemlerle elde edilen ve 100 baz puanlık 

yüzdesel prim alış/satış kotasyonu varsayımı ile hesaplanan alış (bid) veya satış (ask) 

fiyatı kullanılacaktır. Değerlemede, dayanak varlığın spot fiyatı olarak 5.5. maddesinde 

yer alan esaslar çerçevesinde belirlenen fiyatlar kullanılır. Farklı ve daha karmaşık 

yapıda opsiyonların kullanılması ya da değerleme için oluşabilecek diğer unsurlar 

durumunda ise, değerleme için en uygun yöntem kullanılacaktır.  

 

Borsa dışı forward sözleşmelerinde ve borsa dışı döviz swap sözleşmelerinde 

güncel fiyat olarak dayanak varlığın spot fiyatı baz alınarak hesaplanan teorik fiyat 

kullanılarak değerleme yapılır. Teorik fiyat; dayanak varlığın spot fiyatı kullanılarak, 

değerleme günü ile forward işlemin vade tarihi arasındaki gün sayısı ve ilgili para 

birimlerinin piyasa faiz oranları kullanılmak suretiyle hesaplanır. Şu kadar ki dayanak 

varlığı döviz olan bu tarz işlemlerde veri sağlayıcı Bloomberg’in ilgili sayfalarından 

forward değerleme için hesaplanan değerler veya uygun görülen benzer ilgili 

programlardan forward değerleme için hesaplanan değerler güncel fiyat olarak 

kullanılır.  

 

Borsa dışı diğer swap sözleşmelerinde güncel fiyat olarak karşı taraftan alınan 

fiyat kullanılır. Borsa dışı diğer swap sözleşmeleri için fonun fiyat açıklama 

dönemlerinde; değerlemede kullanılmak üzere güncel piyasa fiyatının bulunmadığı 

durumlarda ve karşı taraftan fiyat alınamadığı durumlarda teorik fiyat hesaplanarak 

değerleme yapılır. Şöyle ki; swap sözleşmeleri nitelik açısından pek çok farklı form 

altında yapılabileceğinden, swap sözleşmelerin değerlemesine esas teşkil eden yerel faiz, 

yabancı para cinsinden döviz, döviz kurları ya da diğer değerleme faktörleri hakkındaki 

bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasında, sözleşmenin konusuna göre 

tahvil fiyatlaması yöntemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement) yöntemi gibi 

bugünkü değer hesaplama yöntemleri ile sözleşmelerin niteliğine uygun diğer genel kabul 

görmüş teorik fiyatlama yöntemleri kullanılacaktır.  

 



Dayanak varlığı/varlıkları para birimi olan borsa dışı forward, opsiyon ve swap 

sözleşmelerinde değerlemede ilgili para biriminin spot fiyatı olarak değerlemedeki işlem 

yönüne göre TCMB Döviz Satış Kuru veya TCMB Döviz Alış Kuru kullanılır. İlgili para 

biriminin TCMB tarafından alım satıma konu olmayan bir para birimi olması 

durumunda ise işlem yönüne göre veri sağlayıcı Bloomberg’in ilgili sayfalarından alınan 

döviz alış veya döviz satış fiyatları kullanılır. Söz konusu para birimi için Bloomberg’in 

ilgili sayfalarından Türk Lirası cinsinden fiyat elde edilemiyor ise kullanılacak kurlar 

“çapraz kur” şeklinde hesaplanır. 

 

ESKİ ŞEKİL 

 

5.6. Borsa dışında taraf olunacak sözleşmelere ilişkin olarak aşağıdaki esaslara 

uyulur: 

 

Aktif Yatırım Bankası A.Ş. nezdindeki risk yönetim birimi tarafından vaad 

sözleşmelerin adil bir fiyat içerip içermediği, sözleşme kapsamında tek taraflı vaad ile alım 

satım işlemlerine konu olacak kira sertifikalarının fiyatları ve vaad oranının söz konusu kira 

sertifikalarının piyasa değeri ile uygunluğu denetlenerek kontrol edilir. 

Fon portföyüne borsa dışından vaad sözleşmelerinin eklenmesi halinde ilgili 

sözleşmelerin getirisinin borsada işlem gören benzer vade yapısına sahip sözleşmelerin 

getirisine uygun olması esastır.  

 

YENİ ŞEKİL 

 

5.6. Borsa dışında taraf olunacak sözleşmelere ilişkin olarak aşağıdaki esaslara 

uyulur: 

 

Kurucu nezdindeki risk yönetim birimi tarafından vaad sözleşmelerinin adil bir 

fiyat içerip içermediği, sözleşme kapsamında tek taraflı vaad ile alım satım işlemlerine konu 

olacak kira sertifikalarının fiyatları ve vaad oranının söz konusu kira sertifikalarının piyasa 

değeri ile uygunluğu denetlenerek kontrol edilir. 

 

Fon portföyüne borsa dışından vaad sözleşmelerinin eklenmesi halinde ilgili 

sözleşmelerin getirisinin borsada işlem gören benzer vade yapısına sahip sözleşmelerin 

getirisine uygun olması esastır.  

 

Kurucu nezdindeki Risk Yönetimi Birimi tarafından borsa dışı türev araç 

sözleşmelerinin “adil bir fiyat” içerip içermediği ve sözleşmelerin portföye dahil 

edilmesinden sonra karşı taraftan alınan fiyatın uygunluğu; opsiyon sözleşmeleri için 

Black&Scholes modeli, Binomial model veya MonteCarlo simülasyonu gibi genel kabul 

görmüş yöntemler kullanılarak, forward sözleşmeleri için dayanak varlığın 5.5. 

maddesinde yer alan esaslar çerçevesinde belirlenen spot fiyat kullanılarak, değerleme 

günü ile forward işlemin vade tarihi arasındaki gün sayısı ve ilgili para birimlerinin 

piyasa faiz oranları kullanılarak, swap sözleşmeleri için sözleşmenin konusuna göre 

tahvil fiyatlaması yöntemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement) yöntemi gibi 

bugünkü değer hesaplama yöntemleri ile sözleşmelerin niteliğine uygun diğer genel kabul 

görmüş teorik fiyatlama yöntemleri kullanılarak ve Kurucu yönetim kurulu tarafından 

kabul edilmiş Risk Yönetim Prosedürü’nde belirtilen limitler ve kurallar dahilinde 

kontrol edilir. Kontrollerde kullanılan teorik fiyat hesaplama yöntemlerine ilişkin 

esaslara ve dayanak varlık spot fiyatlarının belirlenmesine ilişkin esaslara işbu 

izahnamenin 5.5. maddesinde yer verilmiştir.  



 

Borsa dışı opsiyonlar sözleşmelerine ilişkin olarak, karşı tarafının verdiği 

kotasyon ile Risk Yönetim Birimi tarafından hesaplanan fiyat karşılaştırılır. Verilen 

kotasyon ile hesaplanan fiyat arasındaki farkın fon aleyhine %20’den fazla olması 

durumunda, sözleşmenin karşı tarafının kotasyonunu hesaplanan fiyat yönünde %20 

farkın altına çekecek şekilde güncellemesi istenir. Karşı taraftan alınan son fiyatın 

belirlenen %20'lik limitin dışında kalması durumunda, Risk Yönetimi Birimi tarafından 

Yönetim Kurulu bilgilendirilir ve yönetim kurulunun kararı ile alınan son fiyat 

üzerinden işlem gerçekleştirilir ve değerlemede bu fiyat kullanılır. Belirtilen yazılı ve 

gerekçeli bilgilendirme elektronik ortamda hazırlanabilir.  

 

Borsa dışında taraf olunacak repo-ters repo sözleşmelerinin herhangi bir ilişkiden 

etkilenmeyecek şekilde objektif koşullarda yapılması ve adil bir fiyat içermesi 

zorunludur. Bu bakımdan borsa dışında taraf olunacak repo-ters repo sözleşmelerinin 

faiz oranlarının borsada işlem gören benzer vade yapısına sahip sözleşmelerin faiz 

oranlarının dikkate alınarak belirlenmesi esastır. Buna ilişkin kontroller Kurucu İç 

Kontrol Birimi tarafından; ilgili vade için BIST Borçlanma Araçları Piyasası Repo-Ters 

Repo Pazarı’nda oluşan faiz oranları, ilgili vadede BİST Borçlanma Araçları Piyasası 

Repo-Ters Repo Pazarı’nda işlem geçmemesi halinde, Türkiye Bankalar Birliği 

tarafından ilan edilen Türk Lirası referans faiz oranı uygulamasında ilan edilen fiksing 

oranları dikkate alınarak ilgili vade için doğrusal yakınsama yöntemi ile elde edilen 

teorik faiz oranları baz alınarak, Kurucu Yönetim Kurulu tarafından kabul edilmiş İç 

Kontrol Prosedürü’nde belirtilen limitler ve kurallar dahilinde yapılır.  

 

ESKİ ŞEKİL 

 

6.3. Alım Talimatı Nemalandırma Esasları 

 

A Grubu pay alım talimatının karşılığında tahsil edilen tutar yatırımcı adına kısa vadeli 

kira sertifikaları fonunda değerlendirmek suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar 

çerçevesinde, katılma payı alımında kullanılır. Katılma payı alımına nema tutarı dahil edilmez. 

Haftanın her iş günü saat 15.45’e kadar girilen alım talepleri o gün için nemalandırılacaktır. 

  

Alım talimatının karşılığında tahsil edilen TL tutarı faizsiz finans ilkeleri çerçevesinde 

ve icazeti bulunan yatırım araçlarında o gün için yatırımcı adına değerlendirilmek suretiyle ve 

bu izahnamede belirlenen esaslar çerçevesinde katılma payı alımında kullanılır. Ancak, faiz 

içermeyen yatırım aracı bulunmadığı takdirde, alım talimatının karşılığında tahsil edilen tutar, 

nemalandırılmadan o gün içinde yatırımcı adına blokeye alınmak suretiyle katılma payı 

alımında kullanılır. 

 

B Grubu katılma payı alım talimatı karşılığında tahsil edilen tutarlar ise 

nemalandırılmayacaktır. 

 

YENİ ŞEKİL 

 

6.3. Alım Talimatı Nemalandırma Esasları 

 

A Grubu pay alım talimatının karşılığında tahsil edilen tutar yatırımcı adına, para 

piyasası yatırım fonları, kısa vadeli borçlanma aracı fonları ve kısa vadeli kira sertifikası 

katılım fonlarında değerlendirmek suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar çerçevesinde, 



katılma payı alımında kullanılır. Katılma payı alımına nema tutarı dahil edilmez. Haftanın her 

iş günü saat 15:30’a kadar girilen alım talepleri o gün için nemalandırılacaktır. 

 

B Grubu katılma payı alım talimatı karşılığında tahsil edilen tutarlar ise 

nemalandırılmayacaktır. 

 

 

 

ESKİ ŞEKİL 

 

9.7. Yatırımcıların yatırım yapma kararını etkileyebilecek ve önceden bilgi sahibi 

olunmasını gerektirecek nitelikte olan izahnamenin I.1.1., I.1.2.1., II, III.,V.5.5., V.5.6., VI. 

(6.5. maddesi hariç), VII.7.1. (aracılık komisyonlarına ilişkin alt madde hariç) nolu 

bölümlerindeki değişiklikler Kurul tarafından incelenerek onaylanır ve yapılacak izahname 

değişiklikleri yürürlüğe giriş tarihinden en az 30 gün önce katılma payı sahiplerine en uygun 

haberleşme vasıtasıyla bildirilir. İzahnamenin diğer bölümlerinde yapılacak değişikler ise, 

Kurulun onayı aranmaksızın kurucu tarafından yapılarak KAP’ta ve Kurucu’nun resmi internet 

sitesinde ilan edilir ve yapılan değişiklikler her takvim yılı sonunu izleyen altı iş günü içinde 

toplu olarak Kurula bildirilir.  

 

YENİ ŞEKİL 

 

9.7. Yatırımcıların yatırım yapma kararını etkileyebilecek ve önceden bilgi sahibi 

olunmasını gerektirecek nitelikte olan izahnamenin I.1.1., I.1.2.1., II, III.,V.5.5., V.5.6., VI. 

(6.6. maddesi hariç), VII.7.1. (aracılık komisyonlarına ilişkin alt madde hariç) nolu 

bölümlerindeki değişiklikler Kurul tarafından incelenerek onaylanır ve yapılacak izahname 

değişiklikleri yürürlüğe giriş tarihinden en az 30 gün önce katılma payı sahiplerine en uygun 

haberleşme vasıtasıyla bildirilir.  İzahnamenin diğer bölümlerinde yapılacak değişikler ise, 

Kurulun onayı aranmaksızın kurucu tarafından yapılarak KAP’ta ve Kurucu’nun resmi internet 

sitesinde ilan edilir ve yapılan değişiklikler her takvim yılı sonunu izleyen altı iş günü içinde 

toplu olarak Kurula bildirilir.  

 

ESKİ ŞEKİL 

 

 9.8. Fona ilişkin olarak reklam ve ilan verilemez. 

 

YENİ ŞEKİL  

 

 9.8. Fona ilişkin olarak yapılacak tanıtım ve reklamlarda, Kurul düzenlemelerinde yer alan 

nitelikli yatırımcı tanımına ve satışın yalnızca gerekli koşulları sağlayan nitelikli yatırımcılara 

yapılacağı hususlarına yer verilmesi zorunludur. 

 

 


