MUKAFAT PORTFOY YONETIMI A.S. SERBEST SEMSIYE FON’A BAGLI
MUKAFAT PORTFOY IKINCi AKTIF SERBEST (DOViZ) FON
iZAHNAME DEGISIKLIiGi

Sermaye Piyasas1 Kurulu’ndan alinan 16/03/2021 tarih ve E-12233903-305.04-3561 say1li
izin dogrultusunda Mikafat Portfoy Yonetimi A.S. Serbest Semsiye Fon’a bagli Mikafat Portfoy
Ikinci Aktif Serbest (Doviz) Fon izahnamesinin 2.3, 2.8., 2.9., 3.1,, 3.4,, 3.5.,5.2,, 5.5,, VL., 6.1.,
6.3., 6.4., 65, 7.1.1, 7.1.3. ve 9.8. numarali maddeleri asagidaki sekilde degistirilmis ve
izahnameye 3.7. maddesi eklenmistir.

ESKI SEKIL

2.3. Fon’un ana yatirim stratejisi yurtdisinda ve Tiirkiye’de yabanci para cinsinden ihrag
edilen sermaye piyasasi araglarina yatirim yaparak yatirimcilara Amerikan Dolar1 bazinda getiri
saglamaktir. Fon toplam degerinin en az %80’ Hazine ve Maliye Bakanlig1 tarafindan doviz
cinsinden ihra¢ edilen bor¢lanma araglar1 ve kira sertifikalari ile yerli ihrag¢ilarin doviz cinsinden
ihra¢ edilen para ve sermaye piyasasi araclarinda degerlendirilir. Fon’un kalan kismi ile TL
cinsinden para ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilabilir.

Fon ilgili Teblig’in nitelikli yatirimecilara satisina iliskin hiikiimleri ¢ergevesinde nitelikli
yatirimcilara satilacak serbest fon statiisiindedir.

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

Fon portfoyiine, riskten korunma, nakit ihtiyacinin karsilanmasi veya yatirim amaciyla altin,
diger kiymetli madenler ve dovize dayali spot, vadeli ve ileri valorlii alis/satislar islemleri dahil
edilebilir. Fon portfoyiine, borsadan veya borsa disindan spekiilatif amagli olmayan, ileri valorlii
bor¢lanma araglar1 ve kira sertifikasi islemleri ve vadeli, ileri valorlii kiymetli maden islemleri dahil
edilebilir.

Fon borsada ve/veya borsa dis1 ters repo, vadeli islem, opsiyon, varant, forward sdzlesmeleri,
swap islemleri yapabilir.

YENI SEKIL

2.3. Fon’un ana yatirim stratejisi yurtdisinda ve Tiirkiye’de yabanci para cinsinden ihrag
edilen sermaye piyasasi araglarina yatirnm yaparak yatirimcilara Amerikan Dolar1 bazinda getiri
saglamaktir. Fon toplam degerinin en az %80’1 Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan doviz
cinsinden ihra¢ edilen bor¢lanma araglar1 ve kira sertifikalari ile yerli ihrag¢ilarin doviz cinsinden
ihra¢ edilen para ve sermaye piyasasi araglarinda degerlendirilir. Fon’un kalan kismi ile dfviz ve
TL cinsinden para ve sermaye piyasasi araglarina yatirim yapilabilir.

Fon ilgili Teblig’in nitelikli yatirimecilara satisina iligkin hiikiimleri ¢ergevesinde nitelikli
yatirimcilara satilacak serbest fon statiisiindedir. Fonun yonetiminde, USD para birimi cinsinden
yatirim araglar tercih edilecek olup, orta ve uzun vadede USD bazinda yiiksek ve istikrarli hedef
getiri saglamak iizere tlim piyasalardaki firsatlardan faydalanmay1 hedefleyen bir yonetim stratejisi
izlenecektir.



Fon portfoyiine, riskten korunma, nakit ihtiyacinin karsilanmasi veya yatirim amaciyla altin,
diger kiymetli madenler ve dovize dayali spot, vadeli ve ileri valorli alig/satiglar islemleri dahil
edilebilir. Fon portfoyiine, borsadan veya borsa disindan spekiilatif amacli olmayan, ileri valorlii

bor¢lanma araglari ve kira sertifikasi islemleri ve vadeli, ileri valorlii kiymetli maden islemleri dahil
edilebilir.

Fon borsada ve/veya borsa dis1 ters repo, vadeli islem, opsiyon, varant, forward sézlesmeleri,
swap islemleri yapabilir.

ESKI SEKIL
2.8. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarini tanitici genel bilgiler:

Yurtdisinda ihrag edilen bor¢lanma araclari ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayict kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim
kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama Teblig
diizenlemeleri cercevesinde gercege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilecek nitelikte
likiditasyona sahip olmasi sartlariyla, yurtdisinda borsa disindan fon portfoyline dahil edilmesi
mumkdndur.

Fon portfoyline sadece fon kullanicisi veya ihraggisi derecelendirmeye tabi tutulmus
yurtdiginda ihrag edilen bor¢lanma araglar1 ve kira sertifikalari alinabilir, ilgili dereceyi belirleyen
belgeler yonetici nezdinde bulundurulur.

Portfoye borsadan yabanci ortaklik paylar1 ve yabanci borsa yatirim fonu da dahil edilebilir.
YENI SEKIL
2.8. Portfoye dahil edilen yabanci yatirim araglarini tanitict genel bilgiler:

Fon portfoylne yurt disinda ihra¢ edilen bor¢lanma araglar1 ve kira sertifikalar ile
yabanal borsalarda islem goren ortakhk paylar,, depo sertifikalarn (ADR,GDR),
yapilandirilmis yatirnm araclari, varantlar, sertifikalar, yatirnm fonlari, gayrimenkul yatirnm
fonlari, girisim sermayesi yatirnm fonlar1 ve borsa yatirnm fonlar1 katilma paylari ile yatirnm
ortakhiklar: paylar1 alinabilir.

Yurt disinda ihrag edilen bor¢lanma araglarinin ve kira sertifikalarinin, tabi oldugu otorite
tarafindan yetkilendirilmis bir saklayici kurulus nezdinde saklanmasi, fiyatinin veri dagitim
kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi ve fonun fiyat agiklama donemlerinde Finansal Raporlama Teblig
diizenlemeleri gercevesinde gercege uygun degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilecek nitelikte
likiditeye sahip olmasi sartlariyla, yurtdisinda borsa disindan fon portfoyiine dahil edilmesi
mumkundr.

Fon portfoyiine sadece fon kullanicis1 veya ihraggisi derecelendirmeye tabi tutulmus
yurtdisinda ihrag edilen borglanma araglari ve kira sertifikalar1 alinabilir, ilgili dereceyi belirleyen
belgeler yonetici nezdinde bulundurulur.

ESKI SEKIL

2.9. Fon portfoyline yapilandirilmis yatirnm araglar1 dahil edilebilecek olup,
yapilandirilmis yatirim araglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi,



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 saklayici kurulus
nezdinde saklanmasi gereklidir. Yurt disinda ihra¢ edilmis olmas1 durumunda, ihra¢ belgesinin
Kurulca onaylanmis olmasi, fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi, fonun fiyat
aciklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri ¢ergevesinde ger¢cege uygun
degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi zorunludur.

Yapilandirilmis yatirim araglarinin dayanak varliklari, kamu ve 6zel sektor borglanma
araclari, kira sertifikalari, ortaklik paylari, yatirim fonu katilma paylari, faiz, doviz, altin ve diger
kiymetli madenler, ortaklik pay endeksleri, finansal endeksler olabilmektedir. Yapilandirilmis
yatirim aracinin getirisi temelde; ihra¢ edilecek bir bor¢glanma aracinin getirisinden ve yatirim
yapilan dayanak varligin fiyat degisimine bagl olarak i¢inde barindirdig: tiirev araca/araclara
gore olusacak bir getiriden olusmaktadir.

Tiirkiye’de ihra¢ edilmis yapilandirilmis yatirim araglarina iliskin olarak, Sermaye
Piyasas1 Kurulu diizenlemeleri ¢ercevesinde ihra¢ edilen sermaye piyasasi araglarindan,
yatirimci tarafindan 6denen bedelin tamaminin geri 6denecegi taahhiidiinii iceren veya bu yonde
bir taahhiit icermeyen 6zellikteki faizsiz sermaye piyasasi araclari fon portfoytine dahil edilebilir.

Fon portfoyiine, sakli tiirev ara¢ niteligi tastyan yapilandirilmis yatirim araglart dahil
edilemez.

YENI SEKIL

2.9. Fon portfoyiine yapilandirtlmis yatirim araglari dahil edilebilecek olup,
yapilandirilmis yatirim araglarinin; Fon’un yatirim stratejisine ve risk yapisina uygun olmasi,
borsada islem gérmesi, 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 saklayici kurulus
nezdinde saklanmasi gereklidir. Yurt icinde ihrag edilmis olmasi durumunda, ihrag belgesinin
Kurulca onaylanmis olmasi, fiyatinin veri dagitim kanallar1 vasitasiyla ilan edilmesi, fonun fiyat
aciklama donemlerinde Finansal Raporlama Tebligi diizenlemeleri ¢ergevesinde gercege uygun
degeri lizerinden nakde doniistiiriilebilir nitelikte likiditeye sahip olmasi zorunludur.

Yapilandirilmis yatirim araglarinin dayanak varliklari, kamu ve 6zel sektor bor¢glanma
araglari, kira sertifikalari, ortaklik paylari, yatirim fonu katilma paylar, faiz, doviz, altin ve diger
kiymetli madenler, ortaklik pay endeksleri, finansal endeksler olabilmektedir. Yapilandirilmis
yatirim aracinin getirisi temelde; ihrag¢ edilecek bir bor¢lanma aracinin getirisinden ve yatirim
yapilan dayanak varligin fiyat degisimine bagl olarak i¢inde barindirdigi tlirev araca/aracglara
gore olusacak bir getiriden olugmaktadir.

Tiirkiye’de ihrag edilmis yapilandirilmis yatirim araglarina iligkin olarak, Sermaye
Piyasast1 Kurulu diizenlemeleri g¢ergevesinde ihra¢ edilen sermaye piyasasi araglarindan,
yatirimci tarafindan 6denen bedelin tamaminin geri 6denecegi taahhiidiinii iceren veya bu yonde
bir taahhiit icermeyen 6zellikteki faizsiz sermaye piyasasi araclari fon portfdyiine dahil edilebilir.



ESKI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

1) Piyasa Riski: Piyasa riski ile ortaklik paylarinin, diger menkul kiymetlerin, bor¢glanma
araglarmin, doviz ve dovize dayali finansal araglara iliskin tasman pozisyonlarin
degerinde, ortaklik pay1 fiyatlari, faiz oranlar1 ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar
nedeniyle meydana gelebilecek zarar riski ifade edilmektedir. S6z konusu risklerin
detaylarina agagida 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 portféyiine 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 portfoyiine ortaklik pay1 dahil edilmesi halinde, Fon
portfoylinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfdyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

¢- Kiymetli Maden Fiyat Riski: Kiymetli madenlerin fiyatlarinda meydana gelebilecek
degisiklikler nedeniyle portfoyilin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: Karsi tarafin sozlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini yerine
getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya takas islemlerinde ortaya cikan
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) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine sertifika dahil edilmesi, ileri valorli
kira sertifikasi, tiirev arag(vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri), swap sozlesmesi, varant,
sertifika, ileri valorlu tahvil/bono ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle
kaldirag olusturan benzeri islemlerde bulunulmasi halinde, baslangi¢c yatirnmi ile baslangig
yatiriminin lizerinde pozisyon alinmasi sebebi ile fonun baslangi¢ yatirrmindan daha yiiksek
zarar kaydedebilme olasilig1 kaldirag riskini ifade eder.

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

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

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullar1 altinda belirli bir zaman
dilimi igerisinde ayn1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli



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

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

9) Thracci Riski: Fon portfdyiine alinan varliklarin ihraggisiin yiikiimliiliiklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Yapilandirilmis Yatirnm Araclar: Riski: Fon portféyiinde, yapilandirilmis yatirim
araclar1 dayanak varligin fiyatindaki degisime bagli olarak, yabanci para cinsinden fiyatlanan
s0z konusu varliklarda kur riski ve getiri haddi degisimine duyarli dayanak varlig1 olan {iriinlere
bagli olarak piyasa riski bulunmaktadir. Yabanci para cinsinden fiyatlanan iiriinlerde kur
dalgalanmalar1 fonun piyasa riskini artirabilir. S6z konusu varliklarin kaldira¢ olusturan islem
riski bulunabilecegi gibi, fonun piyasa riski degerleri iizerinde arttirict veya digiiriicii yonde
etkisi olabilir. Ayrica, borsada islem gormeyen s6z konusu varliklarda karsi tarafin s6zlesmeden
kaynaklanan yukumlultklerini yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya
takas islemlerinden ortaya cikan aksakliklar sonucundan fon portfoyiinde karsi taraf riski
bulunmaktadir.

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

YENI SEKIL
3.1. Fonun maruz kalabilecegi riskler sunlardir:

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

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

b- Faiz Oram Riski: Fon portfoyiine faize dayali varliklarin (bor¢lanma araci, ters repo
vb)dahil edilmesi halinde, s6z konusu varliklarin degerinde piyasalarda yasanabilecek
faiz oranlar1 degisimleri nedeniyle olusan riski ifade eder.

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

¢- Ortakhik Pay1 Fiyat Riski: Fon portfoyiine ortaklik payr dahil edilmesi halinde, Fon
portfoyiinde bulunan ortaklik paylarinin fiyatlarinda meydana gelebilecek degisiklikler
nedeniyle portfdyiin maruz kalacagi zarar olasiligini ifade etmektedir.



d- Kiymetli Maden Fiyat Riski: Fon portfoyline kiymetli madenlerin ve kiymetli
madenlere dayali varliklarin dahil edilmesi halinde kiymetli madenlerin fiyatlarinda
meydana gelebilecek degisiklikler nedeniyle portfoyiin maruz kalacagi zarar olasiligini
ifade etmektedir.

2) Kars1 Taraf Riski: Karsi 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) Kaldira¢ Yaratan Islem Riski: Fon portfoyiine tiirev araclar (vadeli islem,
forward, swap ve opsiyon sozlesmeleri), varant, sertifika, ileri valorlii tahvil/bono/kira
sertifikas1 ve altin alim islemlerinde ve diger herhangi bir yontemle kaldira¢ olusturan benzeri
islemlerde bulunulmasi halinde, baglangi¢ yatirimi ile baglangi¢ yatiriminin iizerinde pozisyon
alinmas1 sebebi ile fonun baslangi¢ yatirimindan daha yiiksek zarar kaydedebilme olasiligi
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, basarisiz yonetim, personelin hatali ya da hileli islemleri gibi
kurum i¢i etkenlerin yani 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 icerdigi risklere maruz kalmasidir.

7) Korelasyon Riski: Farkli finansal varliklarin piyasa kosullart altinda belirli bir zaman
dilimi igerisinde ayn1 anda deger kazanmasi ya da kaybetmesine paralel olarak, en az iki farkli
finansal varligin birbirleri ile olan pozitif veya negatif yonli iligkileri nedeniyle dogabilecek
zarar ihtimalini ifade eder.

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

9) Thracci Riski: Fon portfdyiine alinan varliklarin ihraggisiin yiikiimliiliiklerini kismen
veya tamamen zamaninda yerine getirememesi nedeniyle dogabilecek zarar ihtimalini ifade eder.

10) Yapilandirilmis Yatirim Araglar Riski: Fon portfoylinde, yapilandirilmis yatirim
araglar1 dayanak varligin fiyatindaki degisime bagl olarak, yabanci para cinsinden fiyatlanan
s0z konusu varliklarda kur riski ve getiri haddi degisimine duyarli dayanak varlig1 olan iirlinlere
bagli olarak piyasa riski bulunmaktadir. Yabanci para cinsinden fiyatlanan Grlnlerde kur
dalgalanmalar1 fonun piyasa riskini artirabilir. S6z konusu varliklarin kaldirag olusturan iglem
riski bulunabilecegi gibi, fonun piyasa riski degerleri iizerinde arttirici veya diisiiriicii yonde
etkisi olabilir. Ayrica, borsada islem gormeyen s6z konusu varliklarda karsi tarafin sozlesmeden
kaynaklanan yukumlaltklerini yerine getirmek istememesi ve/veya yerine getirememesi veya
takas islemlerinden ortaya c¢ikan aksakliklar sonucundan fon portfoylinde karsi taraf riski
bulunmaktadir.



11) Opsiyon Duyarhhk Riskleri: Opsiyon portfoylerinde risk duyarhhklan
arasinda, isleme konu olan spot finansal iiriin fiyat degisiminde cok farklh miktarda risk
duyarhlik degisimleri yasanabilmektedir. Delta; opsiyonun yazildig: ilgili finansal varhgin
fiyatindaki bir birim degismenin opsiyon priminde olusturdugu degisimi gostermektedir.
Gamma: opsiyonun ilgili oldugu varhgn fiyatindaki degisimin opsiyonun deltasinda
meydana getirdigi degisimi oOl¢cmektedir. Vega; opsiyonun dayanak varhgmn fiyat
dalgalanmasindaki birim degisimin opsiyon priminde olusturdugu degisimdir. Theta; risk
olciimlerinde biiyiikk 6nem tasiyan zaman faktoriinii ifade eden gosterge olup, opsiyon
fiyatinin vadeye gore degisiminin ol¢iisiidiir. Rho ise faiz oranlarindaki yiizdesel degisimin
opsiyon fiyatinda olusturdugu degisimin olciisiidiir.

12) Aqiga Satis Riski: Fon portfoyii icerisinden aciga satis yapilan finansal
enstriimanlarin piyasa likiditesinin daralmasi sebebiyle ddiin¢ karsihig: ve/veya dogrudan
aciga satis imkanlarinin azalmasi durumunu ifade eder.

13) Etik Risk: Dolandiriciik, suistimal, zimmete para gecirme, hirsizhk gibi
nedenler ile Fon’u zarara ugratabilecek kasith eylemler ya da Fon’un itibarim olumsuz
etkileyecek suclarin (6rnegin, kara para aklanmasi) islenmesi riskidir.

14) Baz Riski: Vadeli islem kontratlarinin cari degeri ile konu olan ilgili finansal
enstriiman spot fiyatinin aldig1 deger arasindaki fiyat farklhihgi degisimini ifade etmektedir.
Sozlesmede belirlenen vade sonunda vadeli fiyat ile spot fiyat birbirine esit olmaktadir.
Ancak fon portfoyii icerisinde yer alan ilgili vadeli finansal enstriimanlarda islem yapilan
tarih ile vade sonu arasinda gecen zaman icerisinde vadeli fiyat ile spot fiyat teorik
fiyatlamadan farkh olabilmektedir. Dolayis1 ile burada Baz Deger’in sozlesme vadesi
boyunca gosterecegi degisim riskini ifade etmektedir.

Risk tanimlamalar1 Kurul diizenlemeleri ve piyasa geligsmeleri takip edilerek diizenli
olarak gozden gecirilir ve onemli gelismelere paralel olarak giincellenir.

ESKI SEKIL

3.4. Kaldira¢ olusturan islemlerden kaynaklanan riskin 6l¢timiinde Rehber’de belirlenen
esaslar gergevesinde mutlak RMD yoéntemi kullanilacaktir. Fon portfoyiiniin riske maruz degeri, fon
toplam degerinin %20’sini asamaz.

YENI SEKIL

3.4. Kaldirag olusturan islemlerden kaynaklanan riskin 6l¢iimiinde Rehber’de belirlenen
esaslar ¢ergevesinde mutlak RMD yontemi kullanilacaktir. Fon portfoytnun mutlak riske maruz
degeri, fon toplam degerinin %25’sini asamaz.

ESKI SEKIL

3.5. Kaldirag olusturan iglemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayri ayri hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmas1 (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldirag” denir. Fonun kaldira¢ limiti % 50°dir.



YENI SEKIL

3.5. Kaldirag olusturan islemlere iliskin olarak ara¢ bazinda ayr1 ayr1 hesaplanan
pozisyonlarin mutlak degerlerinin toplanmasi (sum of notionals) suretiyle ulasilan toplam
pozisyonun fon toplam degerine oranina “kaldirag” denir. Fonun kaldirag limiti % 400°dur.

EKLENEN MADDE
3.7. Kaldirag yaratan islemlere iliskin pozisyon hesaplanmasinda Rehber kapsaminda
belirtilen esaslar uygulanir.
Agik pozisyon hesaplamasinda, riskin azaltilmasi amaciyla spot piyasada alinan pozisyonlar
ile dayanak varligi birebir ayni olan kaldirag yaratan islemlerden kaynaklanan pozisyonlar
netlestirilebilir.

ESKI SEKIL

5.2. Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina bdliinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her haftanin son is giiniinden onceki isgiinii (degerleme giinii)
itibariyle Finansal Raporlama Tebligi’nde belirlenen ilkeler ¢ergevesinde hesaplanir ve izleyen
isglinli hem Tiirk Lirasi (TL), hem de ABD Dolar1 (USD) cinsinden katilma paylarinin alim-satim
yerlerinde ilan edilir. Degerleme giiniiniin tatil olmasi1 durumunda, degerleme takip eden isgiiniinde
yapilir ve izleyen is giini fiyat agiklanir. A Grubu fon katilma paylarinin birim pay degeri TL
cinsinden, B Grubu fon katilma paylarinin birim pay degeri ise USD cinsinden ilan edilir. B Grubu
paylarin USD cinsinden birim pay degeri hesaplanmasinda; ilgili giin i¢in TCMB tarafindan saat
15:30° da ilan edilen gosterge niteligindeki Amerikan Dolar1 (USD) doviz alis kuru esas alinir. Tlgili
giinde TCMB tarafindan fiyat ilan edilmemis olmas1 durumunda en son ilan edilen kur kullanilarak
hesaplama yapilir. B Grubu paylarin birim pay degeri A Grubu paylar i¢in hesaplanmis birim pay
degerinin yukarida bahsedilen kura boliinmesi ile bulunur.

YENI SEKIL

5.2. Fon’un birim pay degeri, fon toplam degerinin fon toplam pay sayisina boliinmesi
suretiyle hesaplanir. Bu deger her isgiinii sonu itibariyle Finansal Raporlama Tebligi’nde belirlenen
ilkeler cergevesinde hesaplanir ve izleyen isgiinii hem Tiirk Liras1 (TL), hem de ABD Dolar1 (USD)
cinsinden katilma paylarinin alim-satim yerlerinde ilan edilir. Degerleme giiniiniin tatil olmasi
durumunda, degerleme takip eden isgiiniinde yapilir ve izleyen is giinii fiyat agiklanir. A Grubu fon
katilma paylarinin birim pay degeri TL cinsinden, B Grubu fon katilma paylariin birim pay degeri
ise USD cinsinden ilan edilir. B Grubu paylarin USD cinsinden birim pay degeri hesaplanmasinda;
ilgili giin i¢gin TCMB tarafindan saat 15:30” da ilan edilen gosterge niteligindeki Amerikan Dolari
(USD) doviz alis kuru esas alinir. Ilgili giinde TCMB tarafindan fiyat ilan edilmemis olmasi
durumunda en son ilan edilen kur kullanilarak hesaplama yapilir. B Grubu paylarin birim pay degeri
A Grubu paylar icin hesaplanmis birim pay degerinin yukarida bahsedilen kura boliinmesi ile
bulunur.

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 asagidaki gibidir:

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



Borsa disi ileri valorlii islemlerin degerlemesinde, islemin aracisi tarafindan hesaplanan
giincel fiyat kotasyonu kullanilir. Kars1 taraftan fiyat kotasyonu alinamadigi durumlarda borsa
dis1 islemler i¢in degerleme, ileri valorlii kira sertifikalarinda, Borsada ayni valorde islem gecti
ise borsa fiyati, Borsada islem ge¢medi ise son islem tarihindeki borsa fiyati; Ileri valorlii
kiymetli madenlerde, Borsada ayni valorde islem gecti ise borsa fiyati, Borsada islem ge¢cmedi
ise son iglem tarihindeki borsa fiyati lizerinden yapilir.

Yurtdis1t borsalardan alinan yabanci ortaklik paylar1 ve yabanci borsa yatirim fonu
degerlemesinde, anlasmali veri dagitim kanallarindan alinan 17:30 son islem fiyatlari
kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem ge¢gmemesi halinde son iglem tarihindeki borsa
kapanis fiyat1 kullanilacaktir.

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

Doéviz cinsinden Hazine borglanma aracvkira sertifikalar1 ve yabanci borg¢lanma
aracr/kira sertifikalarinin (SUKUK) degerlemesinde anlagsmali veri dagitim kanallarindan alinan
17:30 son islem fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde ise
degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir dnceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giinline i¢ verimle
ilerletilmesiyle bulunur.

Vaad sozlesmeleri piyasa fiyatini 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 gegmemesi halinde
ise degerlemede kullanilacak fiyat, bir dnceki giiniin fiyatinin ertesi is gilinline i¢ verimle
ilerletilmesiyle bulunur.

Yapilandirilmis Yatirnm Araglart degerlemesinde, borsada ilan edilen kapanis fiyatinin
kullanilmasi esastir. Ancak kiymetin borsada islem gérmemesi veya degerleme tarihi itibariyle
kapanig fiyatinin olmamasi1 durumunda piyasa sartlarin1 yansitacak icsel degerleme (i¢ verim
hesaplanabiliyorsa en son degerleme fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle
bulunacak, i¢ verim hesaplanamiyorsa en son degerleme fiyati) veya ihrag¢1 kurulus tarafindan
saglanacak degerleme fiyat1 kullanilir.

fleri Valorlii Borglanma Araglary/ Kira sertifikalar1 ve Altin Islemleri: ileri valdrlii alinan
varliklar valdr tarihine kadar portfoye dahil edilmez. ileri valérlii satilan varliklar ise valor
tarihine kadar portfoyde kalmaya ve degerlenmeye devam eder. Islem tutarlar ise valor tarihine
kadar takastan alacak veya takasa bor¢ olarak takip edilir. Ileri valorlii varlik alim/satim
sdzlesmesi ayr1 bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. leri valorlii s6zlesmenin degeri
alis ve satis islemlerinde ayn1 yontemle hesaplanirken islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif
(-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansitilir.

fleri valorlii sozlesmenin konusunun bor¢lanma araci olmasi durumunda ileri valorlii
sOzlesmenin degeri; bor¢lanma aracinin vade sonu degerinin ve (varsa) gelecek kupon
degerlerinin, sdzlesmeye konu bor¢lanma aracinin piyasa bilesik faizi kullanilarak iglemin valor
tarithine iskonto edilmesi ve bu degerlerin toplanmasi ile bulunur. Hesaplamada s6zlesmeye konu
bor¢lanma aracinin bilesik faizi olarak; varsa degerleme giiniinde BIST Bor¢lanma Araglar
Piyasasinda valor tarihi islemin valor tarihi ile ayni olan islemlerin agirlikli ortalama faiz orani,



yoksa degerleme giiniinde BIST Borglanma Araglar1 Piyasasinda ayn1 giin valorlii gerceklesen
islemlerin agirliklt ortalama faiz orani, yoksa bor¢lanma aracinin en son ayni giin valorlii olarak
islem gordiigi glindeki aymi giin valorlii islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa
bor¢lanma aracinin ihrag tarihindeki bilesik faiz orani kullanilir.

fleri valérlii sézlesmenin konusunun altin olmasi durumunda degerlemede kullanilacak
fiyat olarak varsa degerleme giiniinde BIST Kiymetli Madenler Piyasasinda islemin valor tarihi
ile aym1 olan islemlerin agirlikli ortalama fiyati, yoksa degerleme giiniinde BIST Kiymetli
Madenler Piyasasinda ayni giin valorlii ger¢eklesen standart altin iglemlerinin agirlikli ortalama
fiyati, yoksa valor tarihinden islem tarihine gidilerek bulunan ilk ayni giin valorli islemlerin
agirlikli ortalama fiyati, bu da ileri valorli sézlesmede yer alan fiyat kullanilir.

Borsa Dis1 Repo ve Ters Repo Sozlesmeleri Borsa dis1 repo-ters repo sézlesmelerinde
degerleme ilgili sézlesmede belirlenen faiz orani i¢ verim orani olarak kullanilarak degerleme
yapilir.

Borsa dis1 tiirev arag ve swap sozlesmelerinin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir.
Portfoye alim asamasinda borsa dis1 forward, opsiyon ve swap sdzlesmelerinde giincel fiyat
olarak kars1 taraftan alinan fiyat kotasyonu kullanilir.

Als tarihinden baslamak tizere portfoydeki borsa dis1 tiirev arag ve swap sézlesmelerinin
degerlemesinde;

Borsa dis1 opsiyon sozlesmelerinde giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan degerleme
fiyatt kullanilir. Borsa dis1 opsiyon sdzlesmeleri i¢in fonun fiyat agiklama donemlerinde;
degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve kars1 taraftan
degerleme fiyat1 alinamadig1 durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Teorik
fiyat; Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simulasyonu gibi genel kabul
gormiis yontemlerden, opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve dayanak varliga uygun olam
kullanilarak hesaplanir. Hesaplama i¢in opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve dayanak varliga gore
Bloomberg OVML, Bloomberg OVME sayfalari1 ya da uygun goriilebilecek diger hesaplama
araglari/yazilimlari kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yiizdesel prim
alig/satig kotasyonu varsayimu ile hesaplanan alig (bid) veya satis (ask) fiyat1 kullanilacaktir.
Degerlemede, dayanak varligin spot fiyati olarak 5.5. maddesinde yer alan esaslar ¢ergevesinde
belirlenen fiyatlar kullanilir. Farkli ve daha karmasik yapida opsiyonlarin kullanilmasi ya da
degerleme i¢in olusabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme i¢in en uygun yontem
kullanilacaktir.

Borsa dis1 forward sozlesmelerinde ve borsa dis1 doviz swap s6zlesmelerinde giincel fiyat
olarak dayanak varligin spot fiyat1 baz alinarak hesaplanan teorik fiyat kullanilarak degerleme
yapilir. Teorik fiyat; dayanak varligin spot fiyati kullanilarak, degerleme giinii ile forward
islemin vade tarihi arasindaki giin sayist ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlari
kullanilmak suretiyle hesaplanir. Su kadar ki dayanak varlig1 doviz olan bu tarz islemlerde veri
saglayic1 Bloomberg’in ilgili sayfalarindan forward degerleme i¢in hesaplanan degerler veya
uygun goriilen benzer ilgili programlardan forward degerleme icin hesaplanan degerler giincel
fiyat olarak kullanilir.

Borsa dis1 diger swap sozlesmelerinde gilincel fiyat olarak karsi taraftan alinan fiyat
kullanilir. Borsa dig1 diger swap sozlesmeleri i¢in fonun fiyat acgiklama donemlerinde;
degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve kars1 taraftan
fiyat alinamadigi durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Soyle ki; swap
sOzlesmeleri nitelik a¢isindan pek ¢ok farkli form altinda yapilabileceginden, swap s6zlesmelerin
degerlemesine esas teskil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden doviz, doviz kurlar1 ya da diger
degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda,



s0zlesmenin konusuna gore tahvil fiyatlamasi yontemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement)
yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile sdzlesmelerin niteligine uygun diger genel
kabul gormiis teorik fiyatlama yontemleri kullanilacaktir.

Dayanak varligi/varliklart para birimi olan borsa dist forward, opsiyon ve swap
sozlesmelerinde degerlemede ilgili para biriminin spot fiyati olarak degerlemedeki islem yoniine
gére TCMB Doviz Satis Kuru veya TCMB Déviz Alis Kuru kullamilir. {lgili para biriminin
TCMB tarafindan alim satima konu olmayan bir para birimi olmasi durumunda ise islem yoniine
gore veri saglayict Bloomberg’in ilgili sayfalarindan alinan doviz alis veya doviz satis fiyatlari
kullanilir. S6z konusu para birimi i¢in Bloomberg’in ilgili sayfalarindan Tiirk Liras1 cinsinden
fiyat elde edilemiyor ise kullanilacak kurlar “capraz kur” seklinde hesaplanir.

YENI SEKIL

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

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

Yurt dist borsalardan alinan yabanci ortaklik paylari, global depo sertifikalar:
(ADR/GDR), yabanc1 yatirim fonu ve yabanci borsa yatirim fonu degerlemesinde, kapanis
fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde son iglem tarihindeki
borsa kapanis fiyati kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gecmemesi halinde son
islem tarihindeki borsa kapanis fiyati kullanilacaktir.

Borsa disi, Tiirk Lirasi cinsinden bor¢lanma araci/kira sertifikalarinin degerlemesinde,
islemin aracisi tarafindan hesaplanan giincel fiyat kotasyonu kullamilir. Kars1 taraftan fiyat
kotasyonu almamadigi durumlarda degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin Kirli
fiyatinin ertesi 1§ giiniine i¢ verimle ilerletilmesiyle bulunur.

Doviz cinsinden Hazine borglanma aracrkira sertifikalari ve yabanci borglanma
aracv/kira sertifikalarinin (SUKUK)) degerlemesinde anlagmali veri dagitim kanallarindan alinan
17:30 son islem fiyatlar1 kullanilacaktir. Degerleme giinii borsada islem gegmemesi halinde ise
degerlemede kullanilacak kirli fiyat, bir 6nceki giiniin kirli fiyatinin ertesi is giiniine i¢ verimle
ilerletilmesiyle bulunur.

Vaad sozlesmeleri piyasa fiyatini1 en dogru yansitacak sekilde gilivenilir 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 ayni vadede islem gegmemesi halinde
ise degerlemede kullanilacak fiyat, bir dnceki giiniin fiyatinin ertesi is gilinline i¢ verimle
ilerletilmesiyle bulunur.

Yapilandirilmis Yatirim Aracglar1 degerlemesinde, borsada ilan edilen kapanis fiyatinin
kullanilmast esastir. Ancak kiymetin borsada islem gérmemesi veya degerleme tarihi itibariyle
kapanig fiyatinin olmamasi durumunda piyasa sartlarim1 yansitacak i¢sel degerleme (i¢ verim
hesaplanabiliyorsa en son degerleme fiyatinin ertesi is giinine i¢ verimle ilerletilmesiyle



bulunacak, i¢ verim hesaplanamiyorsa en son degerleme fiyati) veya ihrag¢1 kurulus tarafindan
saglanacak degerleme fiyat1 kullanilir.

fleri Valorlii Borglanma Araglari/ Kira sertifikalar1 ve Altin Islemleri: leri valérlii alinan
varliklar valdr tarihine kadar portfoye dahil edilmez. ileri valérlii satilan varliklar ise valor
tarihine kadar portfoyde kalmaya ve degerlenmeye devam eder. Islem tutarlari ise valor tarihine
kadar takastan alacak veya takasa bor¢ olarak takip edilir. Ileri valorlii varlik alim/satim
sozlesmesi ayr1 bir vadeli islem sozlesmesi olarak degerlenir. leri valdrlii sézlesmenin degeri
alis ve satis islemlerinde ayn1 yontemle hesaplanirken islem alis ise pozitif (+), satis ise negatif
(-) bir deger olarak portfoy degeri tablosuna yansitilir.

fleri valérlii sézlesmenin konusunun bor¢lanma araci olmasi durumunda ileri valodrlii
sOzlesmenin degeri; bor¢lanma aracinin vade sonu degerinin ve (varsa) gelecek kupon
degerlerinin, sézlesmeye konu bor¢lanma aracinin piyasa bilesik faizi kullanilarak islemin valor
tarihine iskonto edilmesi ve bu degerlerin toplanmasi ile bulunur. Hesaplamada s6zlesmeye konu
bor¢lanma aracinin bilesik faizi olarak; varsa degerleme giiniinde BIST Bor¢lanma Araglar
Piyasasinda valor tarihi islemin valor tarihi ile ayni olan iglemlerin agirlikli ortalama faiz orani,
yoksa degerleme giinlinde BIST Borglanma Araclar1 Piyasasinda ayni giin valorlii gergeklesen
islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, yoksa bor¢lanma aracinin en son ayni giin valorlii olarak
islem gordiigii glindeki ayni1 giin valdrlii islemlerin agirlikli ortalama faiz orani, bu da yoksa
bor¢lanma aracinin ihrag tarihindeki bilesik faiz orani kullanilir.

fleri valérlii s6zlesmenin konusunun Kira sertifikas1 olmasi durumunda ileri valorlii
sozlesmenin degeri; varsa degerleme giiniinde BIAS’da valor tarihi islemin valor tarihi ile
ayn1 olan islemlerin agirhkli ortalama getiri orani, yoksa degerleme giiniinde BIAS’da aym
giin valorlii gerceklesen islemlerin agirhkh ortalama getiri orani, yoksa en son aym giin
valorlii olarak islem gordiigii giindeki aym giin valorlii islemlerin agirhkh ortalama getiri
orani, bu da yoksa ihrag tarihindeki bilesik getiri orani kullanilarak hesaplanir.

Ileri valorlii sézlesmenin konusunun altin olmasi durumunda degerlemede kullanilacak
fiyat olarak varsa degerleme giiniinde BIST Kiymetli Madenler Piyasasinda islemin valor tarihi
ile ayn1 olan islemlerin agirlikli ortalama fiyati, yoksa degerleme giiniinde BIST Kiymetli
Madenler Piyasasinda ayni giin valorlii gerceklesen standart altin islemlerinin agirlikli ortalama
fiyati, yoksa valor tarihinden islem tarihine gidilerek bulunan ilk ayni giin valorli islemlerin
agirlikli ortalama fiyati, bu da ileri valorlii s6zlesmede yer alan fiyat kullanilir.

Borsa dis1 repo-ters repo sozlesmeleri vade sonuna kadar isleme ait i¢c verim orani
ile degerlenir.

Borsa dis1 tlirev ara¢ ve swap sozlesmelerinin degerlemesinde giincel fiyat kullanilir.
Portfoye alim asamasinda borsa dis1 forward, opsiyon ve swap sozlesmelerinde giincel fiyat
olarak kars1 taraftan alinan fiyat kotasyonu kullanilir.

Als tarihinden baglamak {izere portfoydeki borsa dis1 tiirev ara¢ ve swap sézlesmelerinin
degerlemesinde;

Borsa dis1 opsiyon sézlesmelerinde giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan degerleme
fiyatt kullanilir. Borsa dist opsiyon sozlesmeleri i¢in fonun fiyat aciklama dénemlerinde;
degerlemede kullanilmak iizere giincel piyasa fiyatinin bulunmadigi durumlarda ve karsi taraftan
degerleme fiyat1 alinamadigr durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Teorik
fiyat; Black&Scholes modeli, Binomial model veya Monte-Carlo simulasyonu gibi genel kabul



gérmiis yontemlerden, opsiyon sozlesmesinin yapisina ve dayanak varlia uygun olani
kullanilarak hesaplanir. Hesaplama i¢in opsiyon sdzlesmesinin yapisina ve dayanak varliga gore
Bloomberg OVML, Bloomberg OVME sayfalar1 ya da uygun goriilebilecek diger hesaplama
araclari/yazilimlar kullanilacaktir. Bu yontemlerle elde edilen ve 100 baz puanlik yilizdesel prim
alig/satis kotasyonu varsayimi ile hesaplanan alis (bid) veya satis (ask) fiyati kullanilacaktir.
Degerlemede, dayanak varligin spot fiyati olarak 5.5. maddesinde yer alan esaslar ¢ergevesinde
belirlenen fiyatlar kullanilir. Farkli ve daha karmagik yapida opsiyonlarin kullanilmasi ya da
degerleme i¢in olusabilecek diger unsurlar durumunda ise, degerleme i¢in en uygun yontem
kullanilacaktir.

Borsa dis1 forward sdzlesmelerinde ve borsa dis1 doviz swap s6zlesmelerinde giincel fiyat
olarak dayanak varligin spot fiyati1 baz alinarak hesaplanan teorik fiyat kullanilarak degerleme
yapilir. Teorik fiyat; dayanak varligin spot fiyati kullanilarak, degerleme giinii ile forward
islemin vade tarihi arasindaki giin sayist ve ilgili para birimlerinin piyasa faiz oranlari
kullanilmak suretiyle hesaplanir. Su kadar ki dayanak varlig1 déviz olan bu tarz islemlerde veri
saglayic1 Bloomberg’in ilgili sayfalarindan forward degerleme i¢in hesaplanan degerler veya
uygun gorilen benzer ilgili programlardan forward degerleme igin hesaplanan degerler giincel
fiyat olarak kullanilir.

Borsa dis1 diger swap sozlesmelerinde giincel fiyat olarak karsi taraftan alinan fiyat
kullanilir. Borsa digi diger swap sozlesmeleri i¢in fonun fiyat agiklama donemlerinde;
degerlemede kullanilmak {izere giincel piyasa fiyatinin bulunmadig1 durumlarda ve kars1 taraftan
fiyat almamadigi durumlarda teorik fiyat hesaplanarak degerleme yapilir. Soyle ki; swap
sozlesmeleri nitelik acisindan pek cok farkli form altinda yapilabileceginden, swap sézlesmelerin
degerlemesine esas teskil eden yerel faiz, yabanci para cinsinden déviz, doviz kurlar1 ya da diger
degerleme faktorleri hakkindaki bilgiler belgelendirilecek olup, teorik fiyat hesaplamasinda,
sO0zlesmenin konusuna gore tahvil fiyatlamasi yontemi (IRR), FRA (Forward Rate Aggreement)
yontemi gibi bugiinkii deger hesaplama yontemleri ile s6zlegmelerin niteligine uygun diger genel
kabul gormiis teorik fiyatlama yontemleri kullanilacaktir.

Dayanak varligi/varliklar1 para birimi olan borsa disi 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 kullanilir. Tlgili para biriminin
TCMB tarafindan alim satima konu olmayan bir para birimi olmast durumunda ise islem yoniine
gore veri saglayict Bloomberg’in ilgili sayfalarindan alinan doviz alis veya doviz satis fiyatlari
kullanilir. S6z konusu para birimi i¢in Bloomberg’in ilgili sayfalarindan Tiirk Liras1 cinsinden
fiyat elde edilemiyor ise kullanilacak kurlar “capraz kur” seklinde hesaplanir.

ESKIi SEKIL
VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI
Fon katilma paylar1 sadece mevzuatta tanimlanan nitelikli yatirnmcilara satilabilir.

Fon katilma paylari, A Grubu ve B Grubu olmak iizere iki gruba ayrilmistir. Pay
gruplarina iliskin detayl bilgiler izahnamenin (6.8.) nolu maddesinde yer almaktadir.

Fon satis baglangig tarihinde, bir adet B Grubu payin nominal fiyati (birim pay degeri) 1
Amerikan Dolar1 (USD), bir adet A Grubu payin nominal fiyati (birim pay degeri) ise bir 6nceki
is giiniinde TCMB tarafindan belirlenen Amerikan Dolar1 (USD) doéviz alis kuru esas alinarak
hesaplanacak 1 USD karsilig1 TL dir.



Takip eden giinlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma paylarinin
sayisina boliinmesiyle elde edilir. Fon birim pay degeri yukarida belirlenen pay gruplari
cercevesinde, Tiirk Liras1 ve Amerikan Dolar1 (USD) cinsinden hesaplanir ve ilan edilir.

B Grubu paylarin  Amerikan Dolarn1 (USD) cinsinden birim pay degerinin
hesaplanmasinda; ilgili giin i¢cin TCMB tarafindan saat 15:30° da ilan edilen gosterge
niteligindeki Amerikan Dolar1 (USD) doviz alis kuru esas alinarak B Grubu Paylarinin birim pay
degeri tespit edilir. Fon’un birim pay degeri, Fonun fiyat hesaplama giinii (degerleme giinii) olan
her haftanin 2. is giinii hesaplanir ve ilan edilir. Déviz cinsinden alinan paylar déviz cinsinden
nakde cevrilirken Tiirk Lirast olarak alinan paylar Tiirk Liras1 olarak nakde cevrilir.

Katilma pay1 satin almak veya elden ¢ikarmak isteyen yatirimcilar, Kurucunun isbu
izahnamenin (6.6.) nolu maddesinde ilan ettigi katilma paymin alim satiminin yapilacagi yerlere
bagvurarak bu izahnamede belirtilmis olan esaslara gore saptanan fiyat {izerinden, 1 (bir) pay ve
katlar1 seklinde alim ve satimda bulunabilirler.

Tiirkiye’de resmi tatil olan giinlerde katilma payr alim-satim talimati iletilmez. Odeme
giinii Tirkiye’de resmi tatil olmasi halinde, katilmay1 pay1 bedelleri tatil giliniinii takip eden ilk
is giinli yatinmcilara 6denir. Pay fiyati haftalik olarak agiklanacak olup giris cikis siireleri de
haftalik olacaktir. Pay fiyati hesaplama giinii, resmi tatil giinii /BIST Bor¢lanma Araglari
Piyasasi’nin kapali oldugu giin ise, pay fiyati hesaplamasi, takip eden ilk is gilinli ger¢eklestirilir.

YENI SEKIL
VI. KATILMA PAYLARININ ALIM SATIM ESASLARI
Fon katilma paylar1 sadece mevzuatta tanimlanan nitelikli yatirimcilara satilabilir.

Fon katilma paylari, A Grubu ve B Grubu olmak iizere iki gruba ayrilmistir. Pay
gruplarina iligkin detayl bilgiler izahnamenin (6.7.) nolu maddesinde yer almaktadir.

Fon satis baslangic tarihinde, bir adet B Grubu payin nominal fiyat1 (birim pay degeri) 1
Amerikan Dolar1 (USD), bir adet A Grubu payin nominal fiyati (birim pay degeri) ise bir 6nceki
is giinlinde TCMB tarafindan belirlenen Amerikan Dolar1 (USD) doviz alis kuru esas alinarak
hesaplanacak 1 USD karsilig1 TL dir.

Takip eden giinlerde fonun birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma paylarinin
sayisina boliinmesiyle elde edilir. Fon birim pay degeri yukarida belirlenen pay gruplari
cercevesinde, Tiirk Lirast ve Amerikan Dolar1 (USD) cinsinden hesaplanir ve ilan edilir.

B Grubu paylarin Amerikan Dolar1 (USD) cinsinden birim pay degerinin
hesaplanmasinda; ilgili giin icin TCMB tarafindan saat 15:30° da ilan edilen gosterge
niteligindeki Amerikan Dolar1 (USD) doviz alis kuru esas alinarak B Grubu Paylarinin birim pay
degeri tespit edilir. Fon’un birim pay degeri, her is giinii sonu hesaplanir ve ilan edilir. Doviz
cinsinden alinan paylar doviz cinsinden nakde ¢evrilirken Tiirk Liras1 olarak alinan paylar Turk
Liras1 olarak nakde gevrilir.

Katilma pay1 satin almak veya elden ¢ikarmak isteyen yatirimcilar, Kurucunun isbu
izahnamenin (6.6.) nolu maddesinde ilan ettigi katilma paymin alim satiminin yapilacagi yerlere
bagvurarak bu izahnamede belirtilmis olan esaslara gore saptanan fiyat tzerinden, 1 (bir) pay ve
katlar1 seklinde alim ve satimda bulunabilirler.

Tiirkiye’de resmi tatil olan giinlerde katilma payr alim-satim talimati iletilmez. Odeme
giinii Tiirkiye’de resmi tatil olmas1 halinde, katilmay1 pay1 bedelleri tatil glininu takip eden ilk
is glinli yatirnmcilara 6denir. Pay fiyati gunluk olarak agiklanacak olup giris ¢ikis siireleri de



gunlik olacaktir. Pay fiyati hesaplama giinii, resmi tatil giinii /BIST Bor¢lanma Araglar
Piyasas1i’nin kapali oldugu giin ise, pay fiyat1 hesaplamasi, takip eden ilk is giinii gergeklestirilir.

ESKI SEKIL
6.1. Katilma Pay1 Alim Esaslan

Yatirimcilar BIST Borglanma Araglar1 Piyasasi’nin acik oldugu giinlerde haftanin 2. is
gunad saat 13:30’a kadar verilen katilma payr alim talimatlar1 ayni giin hesaplanan pay fiyati
tizerinden, haftanin ertesi is giinii yerine getirilir. Pay fiyati hesaplama giinii tatil ise, pay fiyati
hesaplamasi, takip eden ilk is giinii gergeklestirilir. Emirlerin gerg¢eklesme giini tatil ise,
talimatlar takip eden is giinli gergeklesir. Alim talimati, haftanin 2. is giinii saat 13:30’dan sonra
verilmis ise, talimat takip eden haftanin 2. isgiinii hesaplanan fiyat lizerinden ertesi is gilinii yerine
getirilir.

Yarim is glinlerinde katilma pay1 alim talimatlar1 saat 10:30’a kadar verilebilir.

YENI SEKIL

6.1. Katilma Pay1 Alim Esaslar

Yatirimcilarin BIST Borglanma Araglar1 Piyasasi’nin acik oldugu giinlerde saat 13:30°a
kadar verdikleri katilma pay1 alim talimatlar1 talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada
bulunacak pay fiyati lizerinden yerine getirilir.

BIST Borglanma Araglar1 Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 13:30’dan sonra iletilen
talimatlar ise, ilk pay fiyati hesaplamasindan sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen
hesaplamada bulunan pay fiyati iizerinden yerine getirilir.

BIST Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi’nin kapali oldugu giinlerde iletilen talimatlar, izleyen
ilk 1sglinii yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati lizerinden gergeklestirilir.

ESKI SEKIL

6.3. Allm Talimati Nemalandirma Esaslari

A Grubu pay alim talimatinin karsiliginda tahsil edilen tutar yatirimci adina kisa vadeli
kira sertifikalar1 fonunda degerlendirmek suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar
cercevesinde, katilma payr aliminda kullanilir. Katilma pay1 alimina nema tutar1 dahil edilmez.
Haftanin her isgiinii saat 15:30’a kadar girilen alim talepleri o giin i¢in nemalandirilacaktir.

B Grubu katilma payr alim talimati karsiliginda tahsil edilen tutarlar ise

nemalandirilmayacaktir.
YENI SEKIiL

6.3. Allm Talimati Nemalandirma Esaslari

A Grubu pay alim talimatinin karsiliginda tahsil edilen tutar yatirimci adina para piyasasi
fonunda degerlendirmek suretiyle bu izahnamede belirlenen esaslar ¢ercevesinde, katilma pay1



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

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

ESKI SEKIL
6.4. Katilma Pay1 Satim Esaslan

Yatirimcilarin BIST Borg¢lanma Araglar1 Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde haftanin 2.is
gunl saat 13:30’a kadar verdikleri katilma pay1 satim talimatlari bulunulan haftanin 2. isgiinii
hesaplanan pay fiyati tizerinden, talimatin verilmesini takip eden 3.is giinl yerine getirilir. Pay
fiyat1 hesaplama giinii tatil ise, pay fiyati hesaplamasi, takip eden is giinii gerceklestirilir.
Emirlerin ger¢eklesme giinii tatil ise, talimatlar takip eden ilk is giinii gerceklesir. Satim talimati,
haftanin 2. igglinii saat 13:30’dan sonra verilmis ise, talimat takip eden haftanin 2. iggiinii
hesaplanan fiyat (izerinden ertesi 3.is giinii yerine getirilir.

Yarim is giinlerinde katilma pay1 satim talimatlari saat 10:30’a kadar verilebilir.

YENI SEKIL
6.4. Katilma Pay1 Satim Esaslari

Yatirnmcilarin BIST Borglanma Araglar1 Piyasasi’nin acgik oldugu gilinlerde saat 13:30’°a
kadar verdikleri katilma pay:1 satim talimatlar1 talimatin verilmesini takip eden ilk hesaplamada
bulunacak pay fiyati iizerinden yerine getirilir.

BIST Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi’nin agik oldugu giinlerde saat 13:30’dan sonra iletilen
talimatlar ise, ilk fiyat hesaplanmasindan sonra verilmis olarak kabul edilir ve izleyen hesaplamada
bulunan pay fiyat1 iizerinden yerine getirilir.

BIST Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi’nin kapali oldugu giinlerde iletilen talimatlar izleyen ilk
isgiinii yapilacak ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati lizerinden gerceklestirilir.

Yarim is gilinlerinde katilma pay1 satim talimatlar1 saat 10:30’a kadar verilebilir. Fon Pay
satim islemleri 1 pay ve katlar seklinde gerceklestirilir.

ESKI SEKIL
6.5. Satim Bedellerinin Odenme Esaslar

Katilma payr bedelleri; iade talimatinin, hafta i¢inde ve her haliikarda haftanin 2. islem
giinlerinde saat 13:30’a kadar verilmesi halinde, takip eden ii¢lincii islem giliniinde (tatil ise takip
eden isgiinii) ddenir. lade talimati BIST Borglanma Araclar1 Piyasasi’nin agik oldugu haftanin
2.igglinii saat 13:30°dan sonra verilmis ise, katilma pay1 bedellerinin talimatin verilmesini takip eden
haftanin 2. i guniinG takip eden Gglincu glin yatirimceilara 6denmesi saglanir.

Yurt i¢i piyasalarda yarim giin tatil olmasi durumunda, gergeklesme valorii yarim giline denk
gelen talimatlar, izleyen ilk is giinli gerceklestirilir.



YENI SEKIL
6.5. Satim Bedellerinin Odenme Esaslari

Katilma pay1 bedelleri; iade talimatinin verildigi BIST Bor¢glanma Araglar1 Piyasasi’nin agik
oldugu giinlerde saat 13:30’a kadar verilmesi halinde, talimatin verilmesini takip eden U¢unci islem
giiniinde ddenir. Iade talimat1 BIST Bor¢lanma Araglar1 Piyasasi’nin acik oldugu giinlerde saat
13:30’dan sonra verilmis ise, katilma pay1 bedellerinin talimatin verilmesini takip eden dérdiincu
islem giiniinde yatirimcilara 6denmesi saglanir.

Yurt i¢i piyasalarda yarim giin tatil olmasi durumunda, gergeklesme valorii yarim giine denk
gelen talimatlar, izleyen ilk is giinli gerceklestirilir.

ESKI SEKIL
7.1.1. Fon Yonetim Ucreti Orani:

Fon toplam degerinin giinliik %0,001918 'inden (ylizbindebirvirgiildokuzytizonsekiz) [yillik
yaklasik %0,70 (yiizdesifirvirgiilyetmis)] olusan bir yonetim Ucreti tahakkuk ettirilir. Bu Gcret her
ay sonunu izleyen bir hafta iginde, kurucu ile dagitici arasinda imzalanan sozlesme gergevesinde
belirlenen paylasim esaslarina gére kurucuya ve dagitictya fondan 6denecektir.

Dagitici ile kurucu arasinda bir sézlesme olmamast durumunda Kurul tarafindan belirlenen
“genel komisyon oran1” uygulanir.

YENI SEKIL
7.1.1. Fon Yonetim Ucreti Orani:

Fon toplam degerinin giinlik %0,00410 ‘inden (yuzbindedortvirglilon) [yillik yaklasik
%1,5 (yUzdebirvirgiilbes)] olusan bir yonetim Ucreti tahakkuk ettirilir. Bu tcret her ay sonunu
izleyen bir hafta iginde, kurucu ile dagitici arasinda imzalanan s6zlesme cercevesinde belirlenen
paylasim esaslarina gore kurucuya ve dagitictya fondan 6denecektir.

Dagitici ile kurucu arasinda bir s6zlesme olmamasi durumunda Kurul tarafindan belirlenen
“genel komisyon oran1” uygulanir.

ESKI SEKIL

7.1.3. Fon Portfoyiindeki Varhklarin Alim Satimina Aracilik Eden Kuruluslar ve
Aracilik Islemleri i¢cin Odenen Komisyonlar

Fon portfoyunde yer alan varliklarin alim satimina Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.
(Ortaklik Pay1 ve VIOP), Aktif Yatirim Bankas1 A.S. (Borglanma Araclar1 / Kira Sertifikasi,
Yatirnm Fonu, Repo Ters Repo, BPP) aracilik etmektedir. S6z konusu aracilik islemleri i¢in
uygulanan komisyon oranlar1 asagida yer almaktadir:

Bor¢lanma Araglart / Kira Sertifikasi ve Yatirim Fonu, Repo Ters Repo, BPP igin
komisyon alinmamaktadir.

1) Ortaklik pay1 alim satim komisyonu : Onbinde 3,15 (BSMV dahil)

2) VIOP Piyasasi Islem Komisyonu : Binde 3,15 (BSMV dahil)



Yabanci Piyasalarda yapilan Menkul Kiymet Islem Ucreti: Fon adina yabanci piyasa ve
borsalarda gerceklestirilen islemler {izerinden, ilgili piyasa ve borsalarda gecerli olan
ticret tarifesi uygulanir

YENI SEKIL

7.1.3. Fon Portfpyl’]ndeki Varhiklarin Alm Satimina Araciik Eden Kuruluslar ve
Aracilik Islemleri i¢cin Odenen Komisyonlar

Fon portfoyunde yer alan varliklarin alim satimina Oyak Yatirim Menkul Degerler A.S.
ve Is Yatirnm Menkul Degerler A.S. (Bor¢lanma Araglari, Ortaklik Pay1 ve VIOP), Aktif
Yatirnm Bankas1 A.S. (Bor¢lanma Araclar / Kira Sertifikasi, Yatirirm Fonu, Repo Ters Repo,
BPP) aracilik etmektedir. S0z konusu aracilik islemleri i¢in uygulanan komisyon oranlari
asagida yer almaktadir:

Borglanma Araglar / Kira Sertifikas1 ve Yatirirm Fonu, Repo Ters Repo, BPP igin
komisyon alinmamaktadir.

1) Ortaklik pay1 alim satim komisyonu : Onbinde 3,15 (BSMV dahil)

2) VIOP Piyasas1 islem Komisyonu : Binde 3,15 (BSMV dahil)

Yabanci Piyasalarda yapilan Menkul Kiymet Islem Ucreti: Fon adima yabanci piyasa ve
borsalarda gerceklestirilen islemler {lizerinden, ilgili piyasa ve borsalarda gegerli olan
ticret tarifesi uygulanir.

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

nitelikli yatirrmer tanimina ve satisin yalnmizca gerekli kosullar1 saglayan nitelikli yatirimcilara
yapilacagi hususlarina yer verilmesi zorunludur.



